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EDITO 



Une nouvelle hausse 
des saisines 
qui s'accompagne 
devolutions et 
de changements 
particulars 


Apres une diminution des saisines en 2017, la 
Mediation a retrouve le chemin de la hausse des 
demandes revues (+6%, 1 438contre 1 361), hausse 
plus forte encore s'agissant des saisines dans mon 
champ de competence (+17 %, 813 contre 694). 

Un blocage informatique des demandes irre- 
cevables effectives grace a I'utilisation du formulaire 
disponible sur le site internet du mediateur a pu etre 
mis en place a partir du printemps 2018. Ce blocage 
a permis d'exclure, en ne les enregistrant plus dans 
les statistiques de demandes regues, les demandes 
hors de mon champ de competence. Pour memoire, 
ces demandes sont hors de mon champ de compe¬ 
tence, parce que bancaires, assurantielles ou fiscales, 
ou encore emanant d'epargnants qui ont deja saisi un 
autre mediateur ou un tribunal, ou encore parce que 
I'epargnant indique ne pas avoir fait de reclamation 
prealable aupres du professionnel. 

Grace a ce filtrage, le pourcentage des incom¬ 
petences ainsi recensees est passe en quelques mois de 
46 % a 27 %. Notons toutefois que les incompetences 
qui relevent de suspicion d'escroquerie ne sont pas blo- 
quees a ce stade, I'AMF etant tenue legalement d'en 
aviser le procureur. 


Malheureusement 70 % des demandeurs d'une 
mediation de I'AMF n'utilisent toujours pas le formu¬ 
laire sur le site mais la voie postale. Plusieurs motifs 
y concourent : le profil de la clientele, qui demeure 
plus attachee au papier, I'importance et la lourdeur des 
pieces eventuellement a joindre et le fait que, dans les 
courriers de certains prestataires financiers profession- 
nels, seule I'adresse postale du mediateur de I'AMF est 
indiquee. 


Grace au filtrage 
mis en place, 
le pourcentage des 
incompetences 
ainsi recensees est 
passe en quelques 
mois de 46% a 27%. 
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Periodiquement, la Mediation de I'AMF rap- 
pelle, par toutes voies, qu'utiliser le formulaire permet 
de mieux orienter les epargnants et de donner une 
chance supplementaire de trouver plus rapidement le 
« bon mediateur ». 

Les autres indicateurs de 2018 compares a 

2017 : 

■ le nombre de dossiers traites sur le fond et clotures 
s'est accru de 5 % (soit 777 dossiers contre 743), 

B le nombre d'avis rendus s'est accru de 3 % (523 contre 
506), 

■ le pourcentage d'avis favorables aux demandeurs : 
(54%) est reste au meme niveau, 

■ ou encore, ce qui est pour moi un indicateur impor¬ 
tant, le suivi de ces avis: 93 % des propositions favo¬ 
rables sont suivies par le professionnel (96 % en 2017) 
ou le pourcentage de contestations lorsque la pro¬ 
position est defavorable au demandeur (6% - soit 
14 dossiers - contre 3 % en 2017). 

Qu'en est-il de 1'evolution des thematiques 
traitees en 2018 ? 

Ce qui demeure stable : I'importance de 
I'epargne salariale qui represente, avec 238 dossiers 
traites, un tiers des avis formules. La poursuite d'un 
dialogue constructif avec les principaux teneurs 
de comptes se poursuit, pour regler en droit, voire 
en equite, les dossiers qui le justifient (par exemple, 
le deblocage d'avoirs tres modestes grignotes par les 
frais, apres cessation du contrat de travail). Dans le 
cadre du projet de loi PACTE actuellement en dis¬ 
cussion, I'AMF, sur ma recommandation plus gene- 
rale, a preconise des solutions aux problematiques 
recurrentes telles le choix par defaut dans le PERCO 
qui entraine trap d'erreurs aux consequences parfois 
lourdes pour les epargnants. 

Ce qui est recurrent : les difficultes de trans¬ 
fer de PEA entre etablissements teneurs de comptes: 
sur les 70 dossiers PEA, la moitie a trait aux difficultes 
de transfert. J'ai ete conduite a en alerter le Comite 
consultatif du secteur financier (le CCSF) en proposant 
une simplification des regies de transfert des titres non 
cotes, qui est I'une des difficultes les plus bloquantes. 
Sous I'impulsion de sa presidente, Corinne Dromer, et 
apres concertation avec les professionnels, le CCSF a 
adopte, en septembre 2018, un avis a I'unanimite pour 
retenir cette proposition. 


Ce qui a change : I'objet des arnaques, et 
non la capacite a se jouer de la credulite de certains 
epargnants. Les politiques volontaristes du regula- 
teur financier tant national qu'europeen ont per- 
mis en 2018 une diminution encore plus drastique 
du nombre de plaintes regues en matiere de Forex : 
51 dossiers contre 98 en 2017 (la fameuse speculation 
sur les devises). La vague suivante des faux placements 
en diamants assortis de promesse de rendement finan¬ 
ciers, qui avait succede au Forex, a pu etre jugulee plus 
rapidement encore grace a la creation d'un controle 
legal a priori que I'AMF a obtenu pour autoriser des 
plateformes a les proposer (a ce jour: aucune !). Seuls 
9 dossiers de reclamation ont ete enregistres en 2018. 

Et d'ailleurs, le president de I'AMF a estime le 
temps venu, en matiere de biens divers, de publier des 
listes « blanches » des sites autorises. En revanche, 
on a assiste a une veritable reconversion de ces pra¬ 
tiques trompeuses dans le Bitcoin : les demandes de 
mediation sur ces placements « miracles » assortis de 
promesse de rendements financiers mirobolants ont 
cru soudainement en 2018. Nous avons pu realiser un 
profilage-type des trente-cinq « investisseurs » mal- 
heureux qui m'ont saisie et qui avaient vu, en quelques 
semaines, I'epargne de parfois toute une vie dispa- 
raitre a tout jamais. Les montants unitaires concernes 
sont importants (pres de 25 000 euros en moyenne). 
Les populations touchees sont des retraites, non cadres 
pour I'essentiel, tous utilisant internet et vivant en gene¬ 
ral dans de toutes petites bourgades. Manifestement, le 
manque de reperes perdure : trap d'epargnants, pieges 
par des discours manipulateurs, pensent encore que 
des interets a deux chiffres (par mois I) d'un placement 
sont compatibles avec une garantie de capital... 

Contrairement au Forex, nous ne sommes pas 
en face de plateformes agreees en Europe avec les- 
quelles des negociations sont parfois possibles. Pour 
les placements en Bitcoin au titre de biens divers, nous 
avons a faire a des sites fantomes. Je me trouve alors 
reduite a rediriger ces investisseurs vers des constitu¬ 
tions de plaintes au penal sans veritable espoir qu'ils 
retrouvent leur epargne. C'est pourquoi il faut saluer la 
volonte de I'AMF et de sa Direction des relations avec 
les epargnants conduite par Claire Castanet, de soute- 
nir un projet de texte d'elargissement de la notion de 
demarchage pour tenter, plus en amont, d'endiguer ce 
nouveau fleau. II devrait etre obtenu, en 2019, dans le 
cadre du projet de loi PACTE. 
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Autre evolution : le delicat accroissement de 
mon champ de competence quand un litige vise un CIF 
(conseiller en investissements financiers), desormais, 
favorise par des jurisprudences de la Commission des 
sanctions de I'AMF. Pour autant qu'elle ne releve pas 
d'une autre reglementation specifique (assurance vie 
par exemple), je peux examiner a I'amiable les condi¬ 
tions dans lesquelles le CIF a conseille adequatement 
son client, une prestation de conseil en gestion de 
patrimoine, meme si elle ne concerne pas exactement 
un instrument financier. II m'a paru utile, cette annee, 
de presenter une etude plus complete des obligations 
des CIF et des resultats obtenus en mediation dans le 
rapport annuel. 

Enfin, 2018 a ete marquee par la poursuite de 
la croissance de I'audience de mon Journal de bord : 
20 % de lecteurs en plus soit un triplement des consul¬ 
tations depuis sa creation en 2014. Ces dossiers de 
mediation decryptes - anonymement - chaque mois 
illustrent bien la variete des problematiques rencon- 
trees par les epargnants 1 et les legons plus generales 
qui peuvent en etre tirees pour d'autres professionnels 
ou d'autres epargnants. Comme on le sait, au-dela de 
la satisfaction qu'il puisse etre mis fin amiablement a 
un litige, il importe que les professionnels soient incites 
a ameliorer leurs procedures s'il apparait que le dys- 
fonctionnement ne resulte pas d'une erreur humaine. 
Ils le font le plus souvent. Qui plus est, j'ai appris qu'un 
certain nombre d'entre eux le rediffusent dans leurs 
services. 

Le paysage frangais de la mediation, quant a lui, 
ne s'est pas simplifie en 2018, loin de la : un nouveau 
projet de loi de « programmation 2018-2022 et de 
reforme de la justice » vient d'etre adopte. II aborde des 
themes aussi delicats que celui de I'encadrement des 
sites de mediation en ligne ou celui du rehaussement 
des seuils de tentative de mediation obligatoire avant 
la saisine du juge. On trouvera en annexe la liste des 
nouveaux textes ou projets de texte relatifs a la media¬ 
tion de fagon plus generale. 

On ne le rappellera jamais assez, les mediateurs 
de la consommation sont actuellement, en France, les 
seuls mediateurs amiables a etre regules et a etre gra- 
tuits pour le consommateur. 


1 - Pour la premiere fois, se trouvera en annexe de ce rapport la liste 
recapitulative des epargnants classee par thematique depuis I'origine 
en mai 2014. 


Je ne veux pas achever cette rapide presenta¬ 
tion de I'annee 2018 sans saluer I'importance de la 
mission accomplie a I'issue du mandat triennal de la 
haute magistrate, Mme Claude Nocquet, en tant que 
presidente de la CECMC, I'autorite de regulation des 
mediateurs de la consommation qui constitue la cle 
de voute de toute la mediation de la consommation. 
Sous son autorite, la Commission a agree (referen¬ 
ce, selon les termes de la loi), a fin d'octobre 2018, 
86 mediateurs de la consommation, couvrant 
ainsi 90 % des services marchands, en veillant de fagon 
stricte a la verification de la qualite de ladite mediation 
de la consommation. 

Pour ma part, mon mandat ayant ete renouvele 
le 12 novembre 2018, sur proposition du president de 
I'AMF, apres consultation du College, j'aurai, avec mon 
equipe de juristes aguerris conduite par mon delegue, 
Frangois Denis du Peage, encore I'honneur et le plai- 
sir de poursuivre cette belle mission de service public 
durant les trois prochaines annees. 


Paris, le 4 mars 2019 

Marielle Cohen-Branche 
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QUI EST LE MEDIATEUR DE L'AMF ? 

Marielle Cohen-Branche a ete nominee pour la premiere fois mediateur de I'AMF 
le 16 novembre 2011. Son mandat a, depuis lors, ete reconduit. Celui-ci, vient 
d'etre renouvele le 12 novembre 2018 pour trois nouvelles annees. 
Conformement aux nouvelles exigences de la reglementation de la mediation 
de la consommation, le mediateur de I'AMF a ete reference par la CECMC 
(la Commission devaluation et de controle de la mediation de la consommation), 
le 13 janvier 2016, en qualite de mediateur public de I'AMF. 

Marielle Cohen-Branche a ete conseiller en service extraordinaire a la Cour 
de cassation en charge du droit bancaire et financier pendant huit ans 
(2003-2011). Pendant cette meme periode, elle a egalement ete : 

■ membre de la Commission des sanctions de I'AMF, 

■ membre du Comite de la mediation bancaire, preside par le gouverneur 
de la Banque de France, charge de veiller a I'independance des mediateurs 
bancaires (2003-2012), 

□ membre du Conseil des sanctions (Board of sanctions) de la Banque mondiale 
en charge de la lutte contre la corruption (2007-2013). 

Auparavant, et pendant 25 ans, Marielle Cohen-Branche a exerce comme juriste 
de banque. 

Depuis le 15octobre 2013, parallelement a sa mission de mediateur de I'AMF, 
Marielle Cohen-Branche est membre du Tribunal international administratif 
de la Banque mondiale (mandat de 5 ans renouvele). 

Elle est officier de la Legion d'honneur et officier de I'Ordre national du merite. 
Pour mener a bien sa mission, Marielle Cohen-Branche s'appuie sur une equipe 
de juristes, qui lui est exclusivement dediee, pilotee par Frangois Denis du Peage, 
delegue du mediateur au sein de la Direction des relations avec les epargnants. 
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□ 

Les ch iff res marquants 
2018 


Un nouveau 
formulaire 
de saisine du 
mediateur a ete mis 
en place mi-mars 
2018 permettant, 
par une serie 
de questions, 
de rejeter des 
demandes qui ne 
suivent pas les 
bonnes voies de 
recours. 


+ 17 % 

Hausse des demandes 
reques dans le champ 
de competence du 
mediateur par rapport 
a 2017. 


Apres une diminution des saisines en 2017, 
la Mediation retrouve, en 2018, le chemin de la hausse 
des demandes reques et denombre 1438 saisines contre 
1 361 en 2017 (+6%). Cette hausse est plus forte 
encore s'agissant des demandes reques dans le champ 
de competence du mediateur +17 %, a 813 contre 694 
demandes en 2017. 

Un nouveau formulaire de saisine du media¬ 
teur a ete mis en place mi-mars 2018 sur le site inter¬ 
net de I'AMF qui comporte des filtres permettant, par 
une serie de questions, de rejeter des demandes qui 
ne suivent pas les bonnes voies de recours. Depuis la 
mise en place de ce nouveau formulaire, les dossiers 
requs par ce canal hors du champ de competence 
du mediateur de I'AMF ont baisse de 46% a 27%. 
Les questions posees aux epargnants a la saisie, eclai- 
rees par des exemples concrets, sont les suivantes : 
votre litige est de quel ordre (bancaire, assurance vie, 
fiscal, credit, financier) ? Votre litige a-t-il ete examine 
par un autre mediateur ? Par un tribunal ? Avez-vous 
depose plainte ? Avez-vous formule une reclamation 
ecrite prealable aupres de I'etablissement concerne ? 
A quelle date ? 

Malheureusement tres majoritairement, les 
epargnants continuent de saisir la Mediation par cour- 
rier postal (71 %) plutot que par le formulaire de saisine 
disponible sur le site de I'AMF (29 %) et ces proportions 
n'evoluent guere d'une annee a I'autre. 

II reste que I'analyse du comportement des 
utilisateurs du formulaire fait apparaTtre que seuls 11 % 
des visiteurs declarent avoir satisfait aux differentes 
conditions de recevabilite et que seuls 50% de ces 
demandeurs potentiels envoient effectivement le for¬ 
mulaire et passent ainsi a I'acte. 


6 



LES CHIFFRES MARQUANTS 2018 


La mise en place de ce nouveau formulaire 
explique que la proportion des dossiers regus hors du 
champ de competence a diminue et qu'elle ne repre¬ 
sente en 2018 que 44% des dossiers regus contre 49% 
en 2017. Ces dossiers relevent en realite majoritaire- 
ment du domaine bancaire (incidents de paiement, 
renegociation de pret, fraude aux moyens de paiement, 
frais, etc.) et dans une moindre mesure de I'assurance 
(assurance vie). Entrent egalement dans cette categorie 
les dossiers financiers regus en incompetence geogra- 
phique, c'est-a-dire dont aucune des parties ne reside 
en France, ou en incompetence penale, c'est-a-dire 
lorsque la pratique du professionnel peut etre qualifiee 
penalement, ou encore les incompetences fiscales, avec 
la necessaire distinction a faire entre les dossiers d'in- 
competence pour lesquels le grief est fiscal et ceux pour 
lesquels le grief est financier mais le prejudice est fiscal. 

En consequence de cette baisse relative des dos¬ 
siers regus hors du champ de competence, ceux qui 
sont regus dans le champ de competence du mediateur 
augmentent done plus fortement a 17 %. 

La recevabilite des dossiers est examinee des 
leur arrivee. Ils peuvent alors etre clotures pour diffe- 
rents motifs : absence de reclamation prealable, sai- 
sines tardives (reclamation effectuee il y a plus d'un an), 
autre mediateur saisi, procedure judiciaire, demande 
qui est une consultation ou une alerte et non une 
mediation, demandes inexploitables. 

Au total, le nombre de dossiers traites et clotures 
en 2018 est de 1 408, contre 1 406 en 2017. Chaque 
annee, la difference entre le nombre de dossiers regus 
et le nombre de dossiers traites et clotures se reper- 
cute sur la variation du stock de dossiers en debut et 
en fin d'annee. Au 31 decembre 2018 le stock etait de 
323 dossiers, contre 293 un an avant. 
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UNE VIDEO « CONSOMAG » 2 
POUR EXPLIQUER LA MEDIATION 
DE L'AMF 

« Dans quels cas puis-je avoir recours au 
mediateur de I'AMF ? >> 

Lorsque vous investissez dans un produit 
financier, il peut survenir un disaccord entre 
vous et le professionnel: la banque, le 
conseiller financier, une societe cotee. 

Vous pouvez alors faire appel au mediateur 
de I'AMF si vous estimez, par exemple, que 
vous avez ete mal conseille ou mal informe 
au moment de la souscription de ce produit 
financier ou encore s'il y a une mauvaise 
execution de votre ordre de bourse, du 
transfert de votre PEA ou en cas de litige 
d'epargne salariale. 

Attention ! Le mediateur de I'AMF n'est pas 
competent si le litige releve de la matiere 
purement bancaire (carte bancaire, credits, 
taux d'interet) ou encore en matiere 
d'assurance ou fiscale. Sinon, pour les 
produits financiers, il est la pour vous aider 
a resoudre ce litige amiablement. 

Etape prealable necessaire : vous devez 
evidemment, des que survient le disaccord, 
ecrire directement a votre professionnel. 

Et ce n'est que lorsque celui-ci vous a donne 
une reponse qui ne vous satisfait pas, 
ou qu'il ne vous aura pas repondu passe 
un delai de deux mois, que vous pourrez 
saisir le mediateur. Et surtout, utilisez le 
formulaire sur le site de I'AMF! II va mieux 
vous guider. 

Vous I'avez compris, la Mediation de I'AMF 
est un service public gratuit, confidentiel, 
impartial et rapide. 

Texte de la video du mediateur de I'AMF diffusee 
sur Facebook en fin 2018. Quelques chiffres de son audience : 
30 016 personnes ont vu la publication, et, depuis lors, 
elle est disponible sur Youtube : 
https:/www.youtube.com/watch?v=satlJyL9kFU 

2- Organise par I'lNC en partenariat avec la Direction des 
epargnants de I'AMF dans le cadre d'une serie de « consomag ». 


7 





RAPPORT DU MEDIATEUR 2018 


71 

PRENDRE CONTACT AVEC 
LE MEDIATEUR DEL'AMF 

■ Preferez, pour un echange plus facile et plus 
rapide, le formulaire electronique 
telechargeable sur le site internet de I’AMF: 

www.amf-france.org > Le mediateur 

■ Par courrier postal: 

Le mediateur - Autorite des marches 
financiers - 17, place de la Bourse 
75082 Paris Cedex 02 


Les dossiers 
requs hors champ 
de competence 
sont reorientes 
rapidement vers 
le mediateur 
competent. 


Les dossiers requs hors champ de competence 
sont reorientes rapidement vers le mediateur competent. 
Ils sont meme transmis directement lorsqu'il s'agit d'une 
incompetence bancaire. Sur les 631 dossiers hors champ 
de competence traites et clotures en 2018 (contre 663 
en 2017), 377 concernaient le domaine bancaire soit, 
comme chaque annee, pres de 60% de ces dossiers. 

II est en effet tres difficile pour les epargnants 
de distinguer ce qui releve d'un placement bancaire 
(epargne reglementee, compte a terme) ou d'assu- 
rance (contrat d'assurance vie en euros ou en unites de 
compte) d'un placement financier (bourse, OPC, trac¬ 
ker, SCPI, FCPI, FIA, PEA, etc.). De meme, les services 
lies a I'execution d'ordres, au conseil financier, a la tenue 
de comptes conservation (avec le calcul des prix de 
revient), au transfert de compte, qui relevent du media¬ 
teur de I'AMF, doivent etre distingues des calculs fiscaux 
lies a la tenue de comptes titres, des interpretations fis- 
cales des operations financiers, de la contestation de 
tarifications bancaires, etc., qui ne relevent pas du media¬ 
teur de I'AMF. 

II reste qu'il appartient aux etablissements finan¬ 
ciers d'informer le plus clairement possible leurs clients 
des mediateurs de la consommation dont ils relevent. 
A cet egard, il a ete releve que certains etablissements 
bancaires, lorsqu'ils indiquent au client la possibility de 
recourir au mediateur de la banque, ajoutent qu'il peut 
egalement avoir recours au mediateur de I'AMF pour 
les litiges financiers 3 . Le terme « egalement » peut lais- 
ser entendre que le client peut saisir I'un et I'autre des 
mediateurs, alors que c'est I'un ou I'autre et que le choix 
est definitif. 


Pour les dossiers hors champ de competence 
pour lesquels le litige est penal, il ne peut etre enga¬ 
ge de mediation amiable. Le dossier est alors adresse 
au procureur de la Republique (62 dossiers en 2018). 
Parmi ceux-ci, 35 dossiers de reclamations concernent 
des arnaques sur les crypto-actifs, soit la totalite des dos¬ 
siers requs sur ce theme. Le reste est constitue, comme 
I'an passe, mais en forte baisse, de sites de trading sur 
le Forex non agrees ou de diamants d'investissement. 


3- C'est le cas lorsque le mediateur de I'AMF a signe une convention avec 
un mediateur bancaire qui redonne le choix au client de saisir soit I'un soit 
I'autre (voir I'annexe 5, tiret 4, pour plus de details sur ce point). 
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CRAPHIQUE 1. CRAPHIQUE 2. 

Nombre de dossiers repus Nombre de dossiers traites 

1 501 1 361 1 438 +6% 1 515 1 406 1 408 
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CRAPHIQUE 3. 

Detail des incompetences traitees 
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CRAPHIQUE 4. 

Motif de cloture des 1 408 dossiers traites en 2018 compares a 2017 


1 408 


+ 0,1 % par rapport a 2017 


Dossiers traites en 2018 


631 

dossiers traites hors champ 
de competence du mediateur 


777 


+ 0 , 5 % par rapport a 2017 (743) 


Dossiers traites dans le champ de 
competence du mediateur en 2018 


174 

Dossiers non traites sur le fond 


603 


- 2 % par rapport a 2017 (618) 


Mediations engagees en 2018 


80 

Mediations interrompues 


Type d’incompetence 

Nombre d’incompetences 
traitees 

Bancaire 

377 

Assurance vie 

124 

Penale 

62 

Geographique 

15 

Fiscal 

26 

Autre 

27 


Motif de cloture 

Nombre de dossiers 
clotures 

Saisine prematuree 

113 

Demande requalifiee en consultation 

15 

Demande requalifiee en alerte 

14 

Saisine tardive 

4 

Procedure judiciaire 

7 

Autre mediateur saisi 

8 

Inexploitable 

6 

Autre 

7 


Motif de cloture 

Nombre de dossiers 
clotures 

Abandon du demandeur 

64 

Mediation refusee ou abandonnee par 
le professionnel 

16 


523 


+ 3% par rapport a 2017 (506) 


Avis rendus en 2018 
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En 2018, 111 dossiers ont ete traites et clotures 
dans le champ de competence du mediateur de I'AMF 
(en 2017 : 743). Sur ces dossiers : 

■ 6 dossiers ont ete clotures car inexploitables, 
7 parce qu'ils ont fait I'objet d'une procedure judi- 
ciaire, incompatible avec une mediation qui est un 
processus amiable, 8 parce qu'un autre mediateur 
etait parallelement saisi, 4 en saisine tardive parce 
que la reclamation prealable datait de plus d'un an, 

■ 113 dossiers ont ete clotures pour motif de saisine 
prematuree dans la mesure ou I'epargnant n'avait pas 
justifie d'une reclamation prealable refusee ou laissee 
sans reponse dans un delai minimum de deux mois, 

■ 14 dossiers ont ete requalifies en alerte car ils visaient 
seulement a denoncer une pratique sans reclaimer 
de reparation. Une fois requalifies en alerte, ces dos¬ 
siers sont transmis pour suivi aux services concernes 
de I'AMF, 

■ 15 dossiers ont ete requalifies en consultation car ils 
interrogeaient le mediateur mais sans le saisir d'un 
litige, 

■ 64 dossiers ont ete clotures en abandon, ainsi que le 
permet la charte, soit parce que le litige s'est regie 
apres reception de la saisine, soit parce que I'epar¬ 
gnant n'a pas fourni les elements indispensables a la 
poursuite de son dossier, 

■ 16 dossiers ont fait I'objet d'un refus de mediation 
ou d'un abandon de la part des professionnels contre 
13 en 2017. 

Au total, 523 dossiers ont fait I'objet d'une pro¬ 
position d'avis en 2018 contre 506 en 2017, 534 en 
2016 et 364 en 2015. Le chiffre de 2016 comportait 
120 dossiers de litige de masse qui compliquent la 
comparaison. 

Ces 523 propositions d'avis, egalement appe- 
lees recommandations du mediateur, ont ete favorables 
au demandeur dans 284 dossiers (soit 54%) et defa- 
vorables au demandeur dans 234 dossiers (soit 46 %). 
Rappelons qu'un taux de recommandation favorable 
eleve ne peut etre un objectif en soi puisque le sens 
de la recommandation depend des caracteristiques 
intrinseques du dossier, c'est-a-dire du bien fonde de 
la demande. 



Collaboratrice de la Mediation 


Le taux d'adhesion aux propositions du media¬ 
teur s'exprime de deux manieres : d'une part, 93% 
des propositions, lorsqu'elles sont favorables a I'epar¬ 
gnant sont suivies par les deux parties, d'autre part, 
seuls 6 % des propositions defavorables aux epargnants 
sont contestes par ces derniers. Ces taux restent bons 
comme chaque annee. Ils traduisent que, pour I'es- 
sentiel des dossiers soumis, I'epargnant a trouve en 
la mediation une voie d'apaisement extrajudiciaire de 
son litige. Rappelons qu'en cas de disaccord persistant, 
I'epargnant a toujours la possibility de porter son litige 
devant les tribunaux. 

En 2018, les dossiers traites et clotures ont 
concerne 308 etablissements differents : prestataires 
de services d'investissement, conseillers en investis- 
sements financiers, entreprises de marche, presta¬ 
taires non regules, societes cotees, societes de gestion 
de portefeuille. L'ecrasante majority des dossiers 
(74%) a concerne des prestataires de services 
d'investissement. 
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CRAPHIQUE 5. 

Repartition et suivi des avis rendus en 2018 


> 


523 

recommandations en 2018 


> 


54 % 

des recommandations 
sont favorables 
aux demandeurs 
(partiellement ou 
totalement) 

93 % 

des recommandations 
favorables sont suivies 
par les deux parties 

46 % 

des recommandations 
sont defavorables aux 
demandeurs 

6 % 

seulement des 
demandeurs pour lesquels 
la recommandation est 
defavorable, declarent 
ne pas etre satisfaits 


CRAPHIQUE 6. 

Repartition des etablissements financiers traites en mediation en 2018 


5% 


Prestataires non regules 

Societies de gestion 
de portefeuille 

Autres 



Cabinets de conseillers 
en investissement 

Prestataires de servives 
d’investissement 
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LES CHIFFRES MARQUANTS 2018 


LA DUREE DE LA MEDIATION DE L'AMF EN 2018 


Le processus de mediation de I'AMF se deroule 
en plusieurs etapes. 

Des que le plaignant saisit la Mediation, un dossier 
est cree. Si le dossier est recevable, et sauf si le 
mediateur est a meme de donner son avis sur 
les seules pieces jointes a la demande du plaignant, 
ce qui est rare, I'examen du dossier necessite 
que la Mediation interroge par ecrit I'etablissement 
financier pour obtenir ses observations ainsi que 
les pieces a I'appui de celles-ci et demande des 
precisions ou des complements au plaignant. 

Les etablissements financiers sont invites a 
repondre a la demande d'observation de la 
Mediation dans un delai de 30 jours. Cependant 
il n'existe pas de texte les y contraignant. II est 
parfois necessaire de relancer plusieurs fois un 
etablissement ou de le reinterroger avant d'obtenir 
une reponse complete, assortie des justificatifs 
pertinents permettant au mediateur de formuler 
une recommandation sur la base d'un dossier 
complet. 

A defaut de reponse apres deux relances, ce qui 
est survenu dans 16 dossiers en 2018 (soit 2,5% 
des dossiers engages sur le fond), dont la moitie 
sont des CIF, le mediateur considere que le 
professionnel refuse d'entreren mediation, ce qui 
est son droit. II lui rappelle alors que son refus n'est 
pas couvert par la confidentialite puisque 
la mediation n'a pas encore pu commencer faute 
d'accord des deux parties. 

La Mediation doit, conformement aux articles 
R. 612-2 et R. 612-5 du decret du code de la 
consommation, instruire les dossiers recevables 
dans un delai de 90 jours. Ce delai court a partir de 
la reception par le mediateur des documents sur 
lesquels est fondee la demande c'est-a-dire, comme 
le rappelle I'attendu 40 de la directive europeenne, 
tous les documents necessaires pour mener a bien 
la procedure. 


Ces differents elements font que, lorsqu'un 
processus de mediation a ete engage, celui-ci 
dans son ensemble a dure en moyenne 5 mois 
etdemi en 2018, c'est-a-dire jusqu'a la date de 
remission de I'avis du mediateur, qui marque la fin 
de la mediation. Bien sur, toutefois, en cas d'avis 
favorable, le mediateur s'informe de la reponse 
de I'epargnant, qui dispose en general de 30 jours 
a cet effet. Sur demande, le mediateur peut aider 
a la redaction d'un protocole d'accord et surveiller 
I'execution du versement de I'indemnisation 
convenue. La cloture purement administrative 
du dossier est alors differee d'autant. 

La charte du mediateur de I'AMF rappelle qu'a 
compter du moment ou tous les elements utiles 
ont ete communiques au mediateur par I'ensemble 
des parties, le mediateur dispose d'un delai de 
90 jours pour rendre son avis. Ce delai, comme le 
precisent ce decret et la charte du mediateur, peut 
etre, a tout moment, prolonge par le mediateur 
lorsque la complexity du litige I'exige. 

En 2018, les delais moyens de traitement des 
dossiers ayant donne lieu a avis du mediateur 
ont ete les suivants: 

o 4 mois et demi environ : entre la reception du 
dossier du plaignant et le moment ou celui-ci est 
complet, avec une mediane a 3 mois. Ce delai 
inclut les temps d'attente des reponses aux 
demandes de la Mediation, qui necessitent parfois 
des relances ou plusieurs echanges. Certains 
intermediaires financiers sont moins reactifs 
que d'autres, 

■ 5 mois et demi: entre la reception du dossier 
du plaignant et remission de I'avis du mediateur, 
avec une mediane a 4 mois, 

□ 28 jours: entre le moment ou le dossier est 
complet et remission de I'avis par le mediateur. 
La Mediation de I'AMF est des lors bien en-dega 
du delai impose par la reglementation qui doit etre 
inferieura90jours. 
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CRAPHIQUE 7. 

% de dossiers par motifs de reclamation 



CRAPHIQUE 8. 

Dossiers clotures pour mauvaise execution 


Autre defaut ou mauvaise 
execution : 8,47% 

Rupture/refus de fourniture 
de service: 2,75% 

Ordre de bourse : 8,7 % 


Non restitution des fonds : 22,65% 


Instruction sur operation sur titre 
(OST): 8,7 % 

Instruction sur organisme de 
placement collectif (OPC): 5,72% 



Choix d'affectation : 10,76% 

Couverture : 0,46% 

Frais (modification, contestation): 
5,49 % 

Instruction de transfert de lignes/ 
comptes : 8,47 % 


Instruction de cloture de compte : 
17,83 % 


CRAPHIQUE 9. 

Dossiers clotures pour mauvaise information ou conseil 


Autre defaut ou mauvaise 
information/conseil: 7,96% 

Transfert/Execution : 3,82% | 

Publicity trompeuse 
ou desequilibree : 0,96% 

Pratique commerciale agressive 
28,65 % 

Information periodique Teneur 
de comptes conservateur 
(avis/releves): 0,32 % 

Information periodique de I'OPC 
0,96 % 



Autre information (TCC) 3,5 % 
Choix d'affectation 8,92 % 

Conseil en investissement 16,88% 
Deblocage anticipe 13,69% 
Execution d’ordres 0,96% 

Fiscalite 2,55 % 

Frais 10,51 % 

Cestion sous mandat 0,32 % 
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Les themes des mediations 

Le classement thematique est elabore selon le 
type de grief rencontre : 

■ mauvaise execution, 

■ mauvaise information ou conseil, 

■ mauvaise gestion, 

■ reclamation emetteur, 

■ autres. 

En 2018, les deux premieres grandes categories 
de griefs couvrent 88 % des dossiers de mediation trai¬ 
ls. La mauvaise gestion seulement 6%. 

^ Chaque annee, les sujets traites sont extreme- 
ment varies, comme I'illustre le Journal de bord du 
mediateur publie chaque mois sur le site de I'AMF (voir 
page 44). 

Outre les litiges recurrents, le mediateur 
a constate, en 2018, trois tendances fortes: 

■ les saisines liees a la speculation par des particuliers 
sur le Forex, sont a nouveau en forte baisse, 

■ les saisines relatives a I'epargne salariale demeurent 
importantes, 

■ les dossiers concernant un PEA ont tendance a 
s'accroTtre. 

Comme tous les ans, la Mediation reqoit ega- 
lement des dossiers traitant d'actions, d'obligations, 
de parts sociales, de bons de souscription d'actions 
(BSA) en detention directe et par le biais de produits 
d'epargne collective. II faut noter egalement la pre¬ 
sence de dossiers concernant des certificats, warrants 
et turbos, qui sont des produits speculates presentant 
des problemes tres specifiques, qui concernent les 
emetteurs, les compensateurs, les teneurs de comptes, 
que la mediation examine. 
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LES RESULTATS OBTEIMUS 
EN 2018 GRACE A LA MEDIATION 

La proposition d'avis favorable du 
mediateur, lorsqu'elle est suivie par les 
parties concernees, peut, selon les cas, 
prendre deux formes: 

■ soit obtenir I'execution d'une instruction 
(58% des avis favorables suivis), 

■ soit obtenir la reparation du prejudice par 
son indemnisation (42% des avis 
favorables suivis). Le montant total des 
indemnisations obtenues en 2018 s'est 
eleve a 903 394 euros contre 1 623 224 
euros en 2017, 1 531 067 euros en 2016 
et 851 653 euros en 2015. La diminution 
des indemnisations obtenues resulte 
pour I'essentiel de I'importante baisse 
du nombre de reclamations en matiere 
de Forex. 

Sur I'ensemble des dossiers clotures en 
2018, 284 recommandations favorables ont 
ete rendues, dont 122 recommandations 
financieres. Pources 122 recommandations 
financieres : les gestes vont de 9 euros a 
286 000 euros, avec une moyenne de 
7 226 euros et une mediane a 575 euros. 
Sur les dossiers Forex clotures en 2018, 

13 recommandations favorables ont ete 
rendues, toutes financieres. Pour ces 
13 recommandations financieres : les 
gestes vont de 300 euros a 66 000 euros, 
avec une moyenne de 17 267 euros et une 
mediane de 5 000 euros. 

Sur les dossiers d'epargne salariale clotures 
en 2018, 92 recommandations favorables 
ont ete rendues, dont 20 recommandations 
financieres. 

Pour ces 20 recommandations financieres : 
les gestes vont de 9 euros a 5 929 euros, 
avec une moyenne de 432 euros et une 
mediane a 96 euros. 
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Delegue du mediateur 


Les contraintes 
a respecter, 
conditionnant une 
fiscalite du PEA 
avantageuse, sont 
regulierement 
sources de frictions 
entre I'epargnant 
et I'etablissement 
financier gestionnaire. 


Les lemons 
du terrain 
2018 


Les reformes obtenues 
sur le PEA 

La Mediation a beaucoup travaille sur le sujet du 
PEA en 2018. Le PEA est un compte titre avec une fis¬ 
calite particuliere favorable en contrepartie d'un enga¬ 
gement de blocage des titres pendant un minimum de 
cinq annees de detention. Les contraintes a respecter, 
conditionnant cette fiscalite, regulierement sources de 
friction entre I'epargnant et son etablissement finan¬ 
cier gestionnaire. Des qu'il s'agit de titres non cotes, 
mais pas seulement 4 , la responsabilite du respect de ces 
contraintes pese tres fortement sur le titulaire du PEA 
et, a defaut de les respecter, meme involontairement, 
la reaction de I'etablissement teneur de comptes peut 
apparaitre stricte, voire severe, a I'epargnant, puisqu'il 
s'agit de la cloture pure et simple du PEA, prevue par 
les textes fiscaux. Le projet de loi PACTE, actuellement 
en discussion, prevoit des assouplissements des condi¬ 
tions de cloture et de blocage. 

Le nombre de dossiers traites et clotures 
en 2018 concernant un PEA est de 70, contre 53 
en 2017. La moitie des dossiers concerne des difficultes 
de transfert d'un etablissement bancaire a un autre. 
Precisons egalement que la quasi-totalite des dossiers 
concerne un PEA classique et non un PEA PME. Cette 
occurrence tient sans doute a la creation relativement 
recente du PEA PME et a sa plus faible diffusion mais 
les problematiques essentielles n'auraient pas a etre 
distinguees. 

Dans le Rapport annuel de 2017, I'accent avait 
ete mis sur le mode de detention au nominatif pur 
et les complications induites pour la gestion du PEA. 
En particulier, la detention de titres non cotes est sus¬ 
ceptible de ralentir, voire de bloquer, le transfert d'un 
etablissement bancaire a un autre. 


16 







LES LEgONS DU TERRAIN EN 2018 


Deux propositions avaient ete emises par le 
mediateur et ont ete presentees devant le Comite 
consultatif du secteur financier (CCSF) en 2018. La 
premiere consistait a ce que les titres en procedure de 
liquidation judiciaire puissent etre sortis des PEA sans 
prejudice fiscal, quelle que soit I'anciennete du plan. 
Cette proposition pourrait faire partie des mesures du 
projet de loi PACTE. Ainsi, en cas d'ouverture d'une 
procedure de liquidation judiciaire a I'encontre d'une 
societe, les titres de cette societe pourraient etre retires 
du PEA sans entraTner la cloture du plan ou le blocage 
des versements. 

L'autre proposition portait sur une modification 
de la pratique des etablissements concernant les ordres 
de mouvement (document normalise par le Comite 
frangais d'organisation et de normalisation bancaire, 
CFONB). Cette proposition, qui a fait I'objet de discus¬ 
sions avec les representants des professionnels au sein 
du CCSF, a egalement ete reprise et a fait I'objet d'un 
avis unanime du CCSF publie le 12 septembre 2018 que 
I'on trouvera ci-apres en integral (voir p.18). 

Pour resumer : il n'est desormais plus neces- 
saire, en cas de transfert de titres non cotes entre deux 
etablissements teneurs de comptes sans changement 
de propriety de titres, d'obtenir I'accord de la societe 
emettrice. Une information seule de cette derniere est 
necessaire. Cette simplification devrait etre de nature a 
debloquer des transferts paralyses faute de I'obtention 
d'un accord qui finalement etait seulement requis, non 
en vertu d'un texte, mais d'une pratique administrative 
de plus de trente ans... 


A- Citons comme autre problematique la question de I'eligibilite des 
titres au PEA, le dossier du mois de fevrier 2015 a traite de ce sujet: 

« Investissement dans le cadre d'un PEA « classique » d'un titre ineligible, 
qui est responsable ? ». II s'agit d'une vraie problematique qui doit encore 
evoluer car ni I'etablissement, ni I'epargnant ne sont parfois a meme de 
se prononcer. Concernant les titres sur lesquels pesent une ambiguite, 
notons que c'est generalement I'epargnant qui est a I'origine du choix de 
I'investissement. La question de I'eligibilite intervient egalement lorsque le 
titre qui etait eligible, se voit echange contre un titre qui ne peut etre detenu 
dans un PEA. Dans ces dossiers, la Mediation ne peut que rappeler que 
I'etablissement financier ne fait qu'appliquer la regie fiscale. Cette question 
se posera peut-etre a nouveau dans quelques annees a la suite du Brexit. 
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COMMENT ETABLIRET 
CALCULER UN PREJUDICE EN 
CAS DE DELAI ANORMAL DE 
TRANSFERT DE PEA 

Le prejudice le plus frequent mis en avant 
par les epargnants est la perte de chance de 
ne pas avoir pu realiser une ou des 
operations sur le PEA pendant la duree du 
transfert. II se peut, en effet, que 
I'epargnant n'ait pas pu repondre a une 
operation sur titres ou n'ait pas pu effectuer 
un arbitrage pendant le delai en question. II 
s'agira pour I'epargnant de demontrer, de la 
maniere la plus precise possible, qu'il a 
manifesto, a tel ou tel moment, son 
intention de vouloir effectuer telle ou telle 
acquisition ou cession. S'agissant des 
prejudices lies aux delais de transfert, la 
difficulty reside pour les epargnants en la 
possibility de presenter suffisamment 
d'indices pour faire valoir leurs demandes 
d'indemnisation. Cela peut etre difficile a 
demontrer et devra etre confronte au 
comportement boursier habituel de 
I'epargnant. Par exemple, il est peu 
convainquant qu'un epargnant se plaigne de 
ne pas avoir pu realiser un arbitrage 
gagnant, lorsque son PEA n'a pas ete actif 
les mois precedents ou lorsque le type de 
valeur concerne n'a pas de rapport avec les 
valeurs habituellementtraitees. 

Bien entendu, une indemnisation ne peut 
etre obtenue que si le delai est un delai 
anormal. En I'occurrence, il n'existe pas de 
delai type mais si le teneur de comptes, qui 
est I'etablissement quitte, annonce 
d'emblee a son futur ex-client que le delai 
necessaire est de cinq semaines, sauf 
operation sur titres, I'epargnant ne peut pas 
se plaindre d'un prejudice resultant de 
I'indisponibilite de son PEA pendant cette 
periode. En consequence, il est important 
que le client qui veut transferer son PEA en 
soit conscient et adapte prealablement son 
portefeuille. II est egalement preferable 
d'eviter d'initier un transfert pendant des 
periodes d'operations sur titres ou de 
versement de dividendes qui en prolongent 
mecaniquement la duree. 
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AVIS DU COMITE CONSULTATIF DU SECTEUR FINANCIER 
SUR LA SIMPLIFICATION DE LA PROCEDURE DE TRANSFERT 
DE TITRES NON COTES DANS LE PEA 


Elements de contexte 

Le Comite consultatif du secteur financier a ete 
alerte par le mediateur de I'Autorite des marches 
financiers (AMF) lors de la presentation de son 
rapport annuel, puis saisi par le president de I'AMF 
le 13 novembre 2017, de certains freins a la mobilite 
bancaire lors du transfert des Plans d'epargne en 
actions (PEA). 

Les difficulties identifies tiennent aux 
caracteristiques reglementaires des PEA, elles- 
memes liees aux avantages fiscaux qui y sont 
attaches: le transfert d'un PEA ne peut en effet 
etre opere qu'en totalite. Des lors, tout delai dans 
le transfert d'une seule des lignes du portefeuille 
entrame le blocage du transfert de toutes les 
autres lignes. 

Le prejudice qui en resulte pour le titulaire peut etre 
important si le blocage dure puisqu'aucun nouvel 
arbitrage ne peut etre effectue pendant ce delai, 
quelles que soient les evolutions de marche. 

Deux principals causes affectent le transfert des 
lignes: 

■ d'une part la survenance d'operations sur titres, 
telles que la distribution d'un dividende comportant 
une option de reinvestissement, 

■ d'autre part la nature du titre lui-meme, lorsqu'il 
s'agit d'un titre non cote, que sa forme soit au 
nominatif pur ou administre. 

Le premier frein ne pouvant pas etre resolu en son 
sein, c'est sur le second que le Comite s'est reuni 
le 13 mars pour examiner les pistes d'amelioration 
possibles. 

Un groupe technique reunissant notamment la 
Federation bancaire franqaise (FBF) ainsi que 
I'Association nationale des societes par actions 
(ANSA), I'AMF et I'Association franqaise des 
professionnels des titres (AFTI), associees aux 
travaux du Comite, a ensuite ete mis en place 
pour expertiser lesdites pistes. 


II a ete rappele tout d'abord que, pour ce qui 
concerne les titres nominatifs cotes — qu'il s'agisse 
de titres nominatifs purs ou de titres en gestion 
administree — le changement de gestionnaire de 
PEA ne pose pas de probleme autre que le respect 
des differentes etapes liees aux mouvements 
portant sur des titres nominatifs (pas d'autorisation 
specifique de I'emetteur, information de celui-ci par 
le souscripteur ou le nouveau gestionnaire de PEA). 

Pour ce qui concerne les titres non cotes, I'analyse 
a en revanche montre que le changement de 
gestionnaire obeit a une pratique constante et 
ancienne consistant a solliciter I'accord prealable 
de I'emetteur, alors meme qu'il s'agit d'un transfert 
a un nouveau gestionnaire et non d'un changement 
de titulaire. Cette pratique ne repose sur aucune 
obligation legale ou reglementaire. Elle s'appuie sur 
une interpretation de recommandations de I'ANSA 5 
qui presentent un modele d'ordre de mouvement 
identique requerant la signature pour accord de 
I'emetteur, pour toutes les operations sur les titres 
non cotes, y compris pour les virements n'entrainant 
pas transfert de propriety. Or la modification du 
gestionnaire du PEA dans lequel figurent les titres 
non cotes n'entraTne pas le virement de ces titres, 
lesquels restent en compte chez I'emetteur (teneur 
de compte des titres nominatifs). 

II convient de noter que le titre peut etre non cote 
des son acquisition ou I'etre devenu par suite d'une 
radiation de la cote, par exemple avec la mise en 
liquidation judiciaire de la societe emettrice. Dans ce 
dernier cas, obtenir I'ordre de mouvement se revele 
extremement difficile voire impossible. 

Considerant que c'est I'information obligatoire de 
I'emetteur qui constitue I'objectif principal de la 
demarche, et le seul interet de la pratique actuelle, 
le Comite a reflechi a une solution garantissant cette 
information sans pour autant bloquer le transfert 
de I'ensemble du portefeuille. 
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A Tissue de la reunion pleniere du 11 septembre 
2018, le CCSF a adopte I'Auis suivant: 

1. Le Comite souligne I'importance d'une 
simplification des procedures de transfert de titres 
de societes non cotees, notamment dans un 
contexte ou le financement des PME devrait etre 
favorise par une montee en puissance du PEA-PME 
conformement aux objectifs de la loi PACTE; 

2. II note que la procedure actuelle consistant a faire 
de I'accord formel de I'emetteur une condition de 
validite du transfert des titres d'un etablissement 
vers un autre est sans fondement reglementaire et 
peut conduire a un blocage total du transfert du PEA 
dans son ensemble alors meme qu'il n'y a pas 
changement de titulaire des titres concernes. 

3. II prevoit, en accord avec I'ANSA et I'AMF, sur 
la base du dispositif propose par la FBF et I'AFTI 
(cf. annexe) que: 

□ desormais I'accord de I'emetteur ne constitue 
plus une condition prealable au transfert, 

□ I'ancien etablissement gestionnaire du compte 
(la banque quittee) adresse I'ordre de mouvement 
a I'emetteur par tout moyen lui permettant de 
justifier de cet envoi, notamment par un RAR 
(recommande avec accuse de reception), 

■ la banque quittee envoie I'ordre de mouvement 
au nouvel etablissement gestionnaire du compte 
(la banque d'accueil), 

■ la modification de gestionnaire du PEA est 
consideree comme effective des lors que la 
justification de I'envoi de I'ordre de mouvement 

a chacun des emetteurs concernes est disponible 
chez le gestionnaire quitte. 

Le Comite rappelle que cette simplification de la 
procedure de I'ordre de mouvement est limitee aux 
transferts de PEA ou PEA-PME d'un gestionnaire 
a un autre sans changement de titulaire. 

4. Le Comite souhaite que cette simplification entre 
en vigueur le plus rapidement possible. 

5. II fera le bilan de cette simplification d'ici a la fin 
du premier semestre 2019, notamment avec I'aide 
du mediateurde I'AMF. 


6. S'agissant de titres de societes en liquidation, 
le Comite constate que leur presence dans les PEA 
ou PEA-PME constitue un frein a la mobilite bancaire 
en limitant la transferabilite des plans. Elle penalise 
le titulaire du compte qui se voit appliquer des droits 
de garde sur des titres souvent sans reelle valeur. 

Le Comite s'associe aux propositions de I'AMF, 
portees par les organisations professionnelles 
aupres de la direction de la legislation fiscale (DLF), 
visant a sortir les titres non cotes du perimetre des 
PEA et PEA-PME des lors qu'une procedure de 
liquidation judiciaire a ete ouverte a I'endroit de 
I'emetteur, sans que cette sortie constitue un retrait 
au sens de la reglementation fiscale, c'est-a-dire 
sans qu'elle enframe la cloture du plan ni 
I'impossibilite d'effectuer de nouveaux versements. 
Le Comite appelle ainsi a une solution equitable 
qui s'applique quelle que soit la valeur des titres 
et quelle que soit I'anciennete du plan. 

Contenu du dispositif de la FBF et de I'AFTI 

1. La banque quittee adresse un feuillet de I'ordre 
de mouvement (ODM) a I'emetteur en L RAR. 

2. La banque quittee suit le retour des accuses 
de reception et des autres reponses (NPAI, 
non reclames etc.). 

3. Une fois I'ensemble des retours regus pour la 
totalite des titres non cotes presents au sein du PEA, 
la banque quittee transfere le PEA concerne vers la 
banque beneficiaire. 

4. La banque quittee adresse parallelement le 
feuillet de I'ODM a la banque beneficiaire. 

5. La banque quittee renvoie a I'emetteur toute 
operation (versement dividende; OST) adressee a 
tort par ce dernier sur le compte clos sur ses livres. 

6. La banque informe le client concerne du rejet 
effectue, par voie postale ou courrier electronique 
a la derniere adresse connue dans ses bases. 

5- Cahier des charges de I'ANSA, publie en 198A puis en 2008, applicable 
aux teneurs de comptes d'instruments financiers non admis aux 
operations d'un depositaire central. 
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CRAPHIQUE 1. 

Evolution du nombre de dossiers d’epargne salariale re^us 
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du mediateur: 
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documentation jointe 
provenant d un meme pays 
extra europeen 


CRAPHIQUE 2. 

Problematiques rencontrees dans les dossiers d’epargne salariale 
clotures en 2018 (238 dossiers) 


Autres griefs (12 dossiers): 7 % 


Non respect d'ordres destruction 
sur OPC (18 dossiers): 5% 

Contestation des frais 
(35 dossiers): 15% 


Difficultes lors d'arbitrages ou 
de transferts (35 dossiers): 15% 



Non prise en compte des choix 
d'affectation (63 dossiers): 26% 


Difficulty de deblocage anticipe 
(40 dossiers): 17% 

Recherche des avoirs (35 dossiers 
dont 5 d'un pays extra-europeen): 
15% 
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L’importance constante 
de I'epargne salariale 
dans la Mediation de I’AMF 

En 2018, le nombre de dossiers de media¬ 
tion portant sur des thematiques d'epargne salariale 
a continue sa progression. En epargne salariale, 53% 
des recommandations du mediateur ont ete favorables 
a I'epargnant en 2018. La collaboration mise en place 
par le mediateur avec les principaux teneurs de comptes 
d'epargne salariale s'est poursuivie. Ainsi, 96% des 
recommandations du mediateur sont suivies par les 
etablissements financiers. En outre, les propositions du 
mediateur dans ce type de dossiers portent plus souvent 
sur la regularisation d'une situation, par exemple une 
remise en I'etat, que sur le versement d'un geste com¬ 
mercial. Moins de 20% des recommandations rendues 
par le mediateur dans ce domaine consistent, en effet, 
en des recommandations financieres. 

En 2018, on peut remarquer que les litiges por¬ 
tant sur les frais appliques aux avoirs d'epargne salariale 
ont diminue passant de 18% en 2017 a 15% en 2018 
alors meme que les demandes de mediation relatives a 
I'affectation par defaut des primes d'interessement et 
de participation ont augmente de fagon tres significative 
passant de 19% en 2017 a 26% en 2018. 

Ainsi, a I'appui des informations recueillies lors 
du traitement des dossiers, le mediateur a eu a cceur 
d'exposer ses recommandations en participant aux dis¬ 
cussions relatives aux projets de nouveaux textes dans 
ce domaine tendant a I'amelioration des pratiques. 

Dans le cadre des discussions portant sur le 
projet de loi PACTE, il a eu I'occasion de faire valoir 
aupres de I'AMF deux recommandations pour repondre 
aux contentieux qui le preoccupent principalement: la 
mise en place d'un droit de retractation a la suite de 
I'affectation par defaut de la prime de participation du 
salarie sur le plan d'epargne pour la retraite collectif 
(PERCO) et le deblocage anticipe des « petits PERCO ». 
Ces deux recommandations ont ete reprises par I'AMF 
dans les discussions qui se poursuivent sur ce texte, 
a I'heure a laquelle sont ecrites ces lignes. 

II a egalement ete sollicite pour participer 
au groupe de travail cree par la Direction generale 
du Travail sur I'harmonisation des releves annuels 
d'epargne salariale. 


Le droit de retractation pour I’affectation 
par defaut sur le PERCO 

Le mediateur est regulierement saisi de dos¬ 
siers de mediation dans lesquels les salaries constatent 
que leur prime de participation a ete affectee par 
defaut, pour partie (50% de la prime), sur leur dis- 
positif d'epargne retraite a savoir le PERCO, lorsqu'il 
en existe un. 

Cette affectation par defaut, c'est-a-dire sans 
que leurconsentement soit expressement recueilli, qu'elle 
soit le fruit d'une erreur ou d'un oubli des salaries 
ou encore que ces derniers n'aient pas adresse leur 
reponse dans le delai imparti, a de tres lourdes conse¬ 
quences pour eux. Les avoirs du salarie seront, en effet, 
alors bloques sur son PERCO et ce, jusqu'a sa retraite, 
au lieu de cinq ans s'il avaient ete affectes au PEE. 
A cela s'ajoutent des possibility de deblocage anti¬ 
cipe beaucoup plus reduites pour le PERCO qu'elles 
ne le sont pour le PEE. Par exemple, dans le cas du 
PERCO, le deblocage n'est pas autorise en cas de ces¬ 
sation de contrat de travail ou en cas de chomage, 
puisqu'il faut attendre I'expiration des droits a cho¬ 
mage. Qui plus est, des lors que le salarie quitte son 
entreprise et que le contrat de travail a cesse, des frais 
de tenue de compte a sa charge vont grever ces avoirs, 
qui annee apres annee, grignoteront le montant de 
son capital, voire I'epuiseront completement si celui-ci 
est modeste... 


Dans le PERCO, 
le deblocage n'est pas 
autorise en cas de 
cessation de contrat 
de travail ou en cas 
de chomage. 
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Certains teneurs de comptes d'epargne sala- 
riale, sensibles aux recommandations du mediateur, font 
d'ores et deja preuve de souplesse. Ainsi, dans un dos¬ 
sier de mediation, I'epargnante indiquait avoir adresse, 
comme chaque annee, son bulletin d'option demandant 
le versement sur son compte bancaire de I'integralite 
de sa participation d'un montant de 1 086 euros. En 
I'absence de versement sur son compte, elle a interroge 
alors son teneur de comptes d'epargne salariale qui lui 
a indique ne pas avoir receptionne son choix d'affec- 
tation et avoir, par consequent, investi par defaut sa 
prime de participation pour partie sur le PERCO. Lors 
de I'instruction de ce dossier, le mediateur a constate 
que les modalites de transmission des choix d'affecta- 
tion avaient ete modifiees pour la premiere fois et que 
le teneur de comptes d'epargne salariale avait decide de 
privilegier la transmission par voie electronique sur I'es- 
pace personnalise des choix d'affectation. Le mediateur 
note ainsi que la possibility pour les salaries de trans- 
mettre leurs choix par courrier n'etait mentionnee sur 
I'avis de participation qu'en tres petits caracteres. En 
outre, le teneur de comptes subordonnait cette possibi¬ 
lity a I'obtention d'un bulletin reponse papier demande 
par telephone. Le mediateur a egalement constate que 
la presentation du document annexe a I'avis de partici¬ 
pation, destine a expliquer le mode d'emploi de la saisie 
en ligne, pouvait induire en erreur et faire legitimement 
penser qu'il ne s'agissait non pas uniquement d'un avis 
de participation mais, comme les annees precedentes, 
de bulletin d'option a renvoyer complete. Dans ce dos¬ 
sier, le mediateur a egalement note que I'epargnante 
demandait tous les ans le versement de sa participation, 
cette derniere indiquant avoir besoin de cet argent; son 
salaire s'elevant a 1 350 euros par mois. Au regard des 
circonstances de ce dossier, le mediateur a recomman- 
de le deblocage de la prime de participation. Le teneur 
de comptes d'epargne salariale a accepte de suivre la 
recommandation du mediateur. 

Certains teneurs de 
comptes d'epargne 
salariale, sensibles 
aux recommandations 
du mediateur, font 
preuve de souplesse. 


Le droit de retractation propose par le media- 
teur et repris par I'AMF dans les discussions sur le projet 
de loi PACTE pourrait intervenir dans un delai de deux 
mois suivant le jour ou I'epargnant a pu constater I'er- 
reur d'affectation dans son PERCO, c'est-a-dire le jour 
de reception de I'avis d'opere. Ce droit de retractation 
permettrait ainsi au salarie qui s'est trompe ou qui n'a 
pas adresse son choix dans le delai imparti d'intervenir 
pour demander la restitution de sa prime placee sur le 
PERCO ou proceder a I'affectation de cette prime sur 
le Plan epargne entreprise (PEE). Cette mesure pourrait 
s'inserer dans I'ordonnance prevue a Particle 20 du pro¬ 
jet de loi PACTE. 

Cette proposition s'inspire largement des dis¬ 
positions de Particle 3315-2 du code du travail dans sa 
redaction issue de Particle 150 de la loi dite « Macron » 
de 2015, qui prevoyait, pendant deux ans, un droit de 
retraction de trois mois lors de la mise en oeuvre de 
I'affectation par defaut sur le PEE de la prime d'inte- 
ressement qui etait precedemment versee par defaut 
au salarie. 

L'acceptation d'une telle mesure parait d'autant 
plus souhaitable qu'il n'est pas exclu que les pouvoirs 
publics envisagent la fiscalisation du deblocage par 
anticipation du PERCO pour le motif d'acquisition de la 
residence principale. 

Le deblocage anticipe 
des petits PERCO 

Quand le salarie epargnant benefice d'un 
PERCO, les frais de tenue de compte sont pris en charge 
par son employeur. Lorsque le salarie quitte I'entreprise, 
cette prise en charge prend fin et les frais de tenue de 
compte sont alors preleves directement sur les avoirs de 
I'ex-salarie, sous forme de milliemes de parts. Ces frais 
represented en moyenne 30 a 50 euros par an. Ces 
frais, qui sont legitimes sur un plan general, peuvent 
aboutir a un resultat confiscatoire sur les petits PERCO 
dont le montant des avoirs detenus est faible, voire 
derisoire. Ceci est d'autant plus problematique que ces 
PERCO de faible montant ont souvent ete constitues 
par des personnes en fragility professionnelle ou finan- 
ciere (CDD de courte duree ou interimaire). 
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^^b Lors de I'instruction de dossiers, le mediateur 
a pu etablir plusieurs circonstances dans lesquelles 
I'ex-salarie voit son epargne grignotee annee apres 
annee par les frais de tenue de compte : lorsque 
I'ex-salarie ne retrouve pas un emploi et beneficie de 
ses droits a I'assurance chomage, lorsque le nouvel 
employeur du salarie n'a pas mis de PERCO en place 
ou encore quand I'ancien salarie n'exerce plus d'activite 
salariee. 

^^b Le mediateur a, par exemple, ete saisi d'une 
demande d'un ancien salarie qui avait travaille un an en 
contrat d'apprentissage et qui, a ce titre, avait beneficie 
d'une prime d'interessement qu'il avait placee sur son 
PERCO. Dans ce dossier, le mediateur a constate que 
I'epargnant venant de finir ses etudes, ne satisfaisait 
a aucun des motifs de deblocage anticipe du PERCO. 
II a egalement note que, compte tenu du jeune age de 
cet epargnant (26 ans), les avoirs de ce dernier, d'un 
faible montant (246 euros), etaient voues a disparaTtre 
par les prelevements de frais de tenue de comptes. 
Le mediateur a done recommande, dans ce dossier, de 
proceder, a titre exceptionnel, au deblocage de ce petit 
PERCO. L'etablissement financier a accepte de suivre 
la recommandation du mediateur. 

^^b Le projet de loi PACTE souhaite faciliter la 
transferabilite entre les dispositifs d'epargne retraite 
et notamment celle du PERCO vers d'autres dispositifs 
d'epargne retraite tel que le PERP. Ainsi, le projet de loi 
PACTE, en I'etat, prevoit de limiter a 1 % des avoirs, le 
montant des frais de transfert et de les rendre nuls a 
I'issue d'une periode de cinq ans a compter du premier 
versement dans le plan ou lorsque le transfert intervient 
apres la retraite. Ces mesures qui ne concernent que les 
frais de transfert semblent insuffisantes au mediateur 
s'agissant des petits PERCO. 

^^b L'AMF, sur proposition du mediateur, recom¬ 
mande ainsi de mettre en place une mesure d'equite en 
faveur des epargnants dont le faible montant des avoirs 
ne permet pas de supporter des frais, frais qui au fil 
des annees vont aneantir I'epargne constitute. II s'agi- 
rait d'ajouter un nouveau cas de deblocage anticipe 
du PERCO lorsque les avoirs detenus seraient, par 
exemple, inferieurs ou egaux a 2 000 euros. Cette 
mesure avait ete evoquee aupres du Comite consulta- 
tif du secteur financier. 


Le projet de loi PACTE 
souhaite faciliter 
la transferabilite 
entre les dispositifs 
d'epargne retraite et 
notamment celle du 
PERCO vers d'autres 
dispositifs d'epargne 
retraite. 


Le groupe de travail sur I’harmonisation 
des releves d’epargne salariale 

^^b Au-dela des discussions sur le deblocage ou le 
transfert des avoirs du PERCO, le mediateur a egale¬ 
ment participe, a la demande de la Direction generale 
du Travail, a un groupe de travail constitue afin de pre- 
ciser les dispositions du projet de loi PACTE concernant 
le releve de compte annuel d'epargne salariale et les 
mentions devant y figurer. 

^^b II reunit des representants des teneurs de 
comptes, une association de place, la Direction gene- 
rale du Travail, la Direction generale du Tresor et I'AMF. 
Ce groupe de travail, en se fondant sur les disposi¬ 
tions de Particle L. 3332-7-1 nouveau du code du travail 
(article 58 du projet de loi PACTE), a souhaite definir le 
releve de situation annuel en s'appuyant sur les bonnes 
pratiques existantes sans creer de nouvelles contraintes 
pour les etablissements teneurs de comptes. Lors de 
ces differentes reunions, le groupe de travail est parve¬ 
nu a un consensus afin d'ameliorer les releves annuels 
d'epargne salariale dans le but d'avoir des informa¬ 
tions plus claires et plus concretes pour I'epargnant. 
Le mediateur a pu apporter des exemples concrets de 
problematiques identifies lors de I'instruction de dos¬ 
siers de mediation. II est, par exemple, apparu dans 
certains dossiers que I'absence de mention suffisante 
relative aux frais sur le releve annuel pouvait etre a 
I'origine du litige. 
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En 2015 deja, le legislates, conscient de la 
necessity de faire evoluer la reglementation sur ce sujet, 
avait pris en compte la recommandation du mediateur 
lors de I'elaboration de la loi Macron. II avait ainsi per- 
mis une information plus appropriee des salaries sur 
I'existence de ces frais a des moments cles, notamment 
par I'instauration d'une obligation d'information a la 
charge de I'employeur au moment ou le salarie quitte 
I'entreprise. 

Cependant le mediateur demeure saisi de dos¬ 
siers de mediation dans lesquels I'information sur les 
frais n'est pas aisement accessible pour I'epargnant 
salarie. Cette information ne figurant pas sur les rele- 
ves, le salarie doit, en effet, effectuer des recherches 
sur son espace internet personnalise pour constater 
qu'il a ete preleve de frais. La seule indication sur le 
releve de compte que le montant de ses avoirs varie, 
qui, par ailleurs, peut resulter d'une variation consecu¬ 
tive aux aleas du marche, n'est pas suffisamment eclai- 
rante, pour le mediateur et ne permet pas d'etablir le 
montant, voire I'existence de frais de tenue de comptes, 
preleves directement sur les avoirs. 

Du Forex aux crypto-actifs 
(le bitcoin): la reconversion 
des predateurs 

Du Forex... 

Pour la troisieme annee consecutive, le media¬ 
teur a observe une diminution du nombre de dossiers 
regus portant sur des contrats sur difference (CFD)/ 
Forex ou des options binaires. II est en effet passe de 
172 en 2016 a 98 en 2017 puis a 51 en 2018. Cette 
baisse s'explique, d'une part, par les mesures contre 
la publicity qui avaient ete prises par I'AMF 6 et, d'autre 
part, par les mesures prises par I'Autorite europeenne 
des marches financiers (ESMA) en juillet puis en aout 
2018 d'interdictions des options binaires et de restric¬ 
tions de la commercialisation, distribution ou vente 
des CFD. 


Depuis plusieurs annees, I'ESMA, en tant que 
superviseur europeen en matiere financiere, et les regu- 
lateurs financiers des pays membres de I'EEE sont pre- 
occupes par la commercialisation, la distribution et la 
vente aux clients particuliers d'options binaires et de 
CFD qui, par essence, sont des produits conclus de gre 
a gre, tres risques et complexes. Cette inquietude est 
renforcee par les pertes considerables (plus de 80% 
en moyenne) subies par les epargnants, les techniques 
de commercialisation agressives utilisees ainsi que par 
le manque de transparence et d'informations delivrees 
aux epargnants qui n'ont pas conscience des risques 
inherents a ces produits. 

Les mesures adoptees par certaines autorites 
nationales, dont I'AMF, en matiere d'interdiction de 
publicity se sont revelees insuffisantes pour proteger 
les investisseurs particuliers. En consequence, au niveau 
europeen, I'ESMA a pris le relais, avec des mesures dites 
d'intervention (product intervention), concernant les 
options binaires et les CFD, sur le fondement de I'article 
40 du reglement UE n° 600/2014, a savoir: 

■ interdiction de la commercialisation, de la distribution 
ou de la vente d'options binaires aux investisseurs par¬ 
ticuliers depuis le 2 juillet 2018, 

■ restriction de la commercialisation, de la distribution 
ou de la vente des CFD aux investisseurs particuliers 
depuis le 1 er aout 2018 qui consiste notamment a 
limiter singulierement I'effet de levier (qui pouvait 
atteindre 400 !). 

Toutefois, il convient de preciser que ces mesures 
de I'ESMA, ne peuvent etre que provisoires (3 mois 
eventuellement renouvelables). Elies ont ete renouve- 
lees pour la troisieme fois au printemps 2019 afin de 
laisser le temps necessaire aux autorites nationales de 
prendre les mesures adequates. Sans que I'on sache, 
cependant si toutes les autorites nationales s'aligneront 
sur les mesures de I'ESMA. 


6- L'article 72 de la loi Sapin II du 9 decembre 2016, entree en vigueur 
le 1 er janvier 2017 a instaure un dispositif d'interdiction pour les P5I de 
diffusion, par voie electronique, de communication a caractere promotionnel 
sur les categories de contrats financiers consideres comme risques, 
precise par le RG AMF. 
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BILAN DE LANNEE 2018 

Lorsqu'il instruit ces dossiers, le mediateur est 
alors confronts a deux cas de figure : 

■ soit la societe ne dispose d'aucun agrement et dans 
ce cas une mediation ne peut etre envisagee puisque 
la societe encourt des sanctions penales relatives a 
I'exercice illegal de I'activite de prestataire de services 
d'investissement, 

■ soit la societe qui exploite la plateforme dispose d'un 
agrement delivre par un regulateur financier d'un Etat 
partie a I'accord de I'Espace economique europeen 
(EEE), auquel cas le processus de mediation peut se 
mettre en place. 

Societies non agreees (22 %) 

C'est sur ce type de dossiers que la diminution 
a ete la plus forte : seulement 11 dossiers ont ete regus 
en 2018 contre 43 en 2017. Neanmoins, le mediateur 
observe que certaines plateformes illegales se sont 
reconverties et proposent desormais du trading de 
crypto-actifs. 

Societes agreees (78 %) 

La diminution du nombre de dossiers regus, 
amorcee en 2016, continue : 40 dossiers regus en 2018 
contre 55 en 2017. L'issue plus ou moins favorable de 
ces mediations repose essentiellement sur les elements 
de preuve que fournissent les epargnants (courriels, 
conversation Skype, enregistrement d'appel telepho- 
nique). Elle depend egalement de I'attitude des preten- 
dus « gestionnaires de comptes » qui exercent souvent 
des services pour lesquels leur societe n'a pas ete auto- 
risee. En effet, ces societes ne sont generalement auto- 
risees qu'a recevoir, transmettre et executer des ordres 
alors que ses collaborateurs delivrent generalement une 
prestation de conseil. 



Juriste de la Mediation 


Si I'exploitant 
de la plateforme 
ne dispose d'aucun 
agrement, une 
mediation ne peut 
pas etre envisagee 
puisqu'il encourt 
des sanctions 
penales. 
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CRAPHIQUE 3. 

Evolution du nombre de dossiers CFD/FOREX/Options binaires repus 

228 



2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 


Societies non agreees B Societies agreees 


CRAPHIQUE 4. 

Categories socio-professionnnelles des epargnants ayant souscrit des placements 
en Bitcoin assortis de rendements financiers et ayant saisi le mediateur 


Ouvriers : 3 % 
Cadres :6,25% 
Cadres superieurs : 12,50 % 



31 Retraites : 31,25 % 


Employes : 25% 
Sans activite : 22% 
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Lors de ['instruction de ces dossiers, le media- 
teur a observe, cette annee encore, que les « gestion- 
naires de comptes » sans scrupule de ces plateformes 
ont inlassablement continue d'user de pratiques com- 
merciales agressives et trompeuses comme inciter un 
epargnant a contracter des credits a la consommation 
afin de continuer a trader pour pretendument rattraper 
ses pertes 7 . 

Par ailleurs, le mediateur a pu observer que 
plusieurs plateformes proposent desormais de nego- 
cier des CFD sur crypto-actifs qui, compte tenu de leur 
tres forte volatility sont evidemment extremement ris- 
ques. La faqon dont ces produits sont presentes est 
souvent trompeuse. A titre d'exemple, un epargnant 
qui souhaitait initialement acquerir des crypto-actifs, 
est tombe des nues lorsqu'il a decouvert qu'il n'avait 
en realite pas achete des crypto-actifs mais des CFD sur des 
crypto-actifs. 

Enfin, et surtout, I'attention du mediateur a 
ete particulierement retenue par les tentatives de ces 
plateformes de contourner les mesures de I'ESMA en 
incitant I'ensemble de leurs clients particuliers a se 
declarer clients professionnels pour echapper a cette 
restriction. Ainsi, un epargnant qui n'avait ni connais- 
sance ni experience en matiere financiere, a recu de la 
part de son pretendu « conseiller » des documents afin 
de le faire passer au statut professionnel, ledit « conseil¬ 
ler » lui ayant meme dicte par telephone les reponses 
a indiquer... 

Ainsi, si le mediateur s'est rejoui des mesures 
prises par I'ESMA, leur caractere provisoire laisse 
craindre que le retour en 2019 a des mesures nationales, 
qui pourront etre tres diverses selon les Etats, conduise 
a nouveau a une moindre protection d'une clientele de 
particuliers. 



Juriste de la Mediation 


Le mediateur a 
pu observer que 
plusieurs plateformes 
proposent desormais 
de negocier des CFD 
sur crypto-actifs. 


7- Au fil de annees, le mediateur a constate de nombreux manquements: 
pratiques commerciales agressives, publicites mensongeres, inadequation 
manifeste entre le profil du client et les produits proposes, mises en garde 
insuffisantes, information sur I'equilibre entre risques et avantages non 
respecte, conseillers qui n'agissent manifestement pas de maniere honnete, 
equitable et professionnelle afin de servir au mieux les interets du client... 
Pour plus de details sur ces pratiques, il suffit de se reporter aux rapports 
du mediateur de I'AMF des annees precedentes. 
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LOI SAPIIM 2 

Depuis la loi du 9 decembre 2016 relative 
a la transparence, a la lutte contre la 
corruption et a la modernisation de la vie 
economique (dite « loi Sapin 2 >>), I'AMF 
est chargee de reguler les « biens divers >>. 
Ainsi, les plateformes proposant un 
investissement dans des crypto-actifs 
assorti d'une promesse de rendement 
doivent etre autorisees par I'AMF, qui apres 
avoir controle I'existence de garanties 
suffisantes sur la qualite de I'intermediaire 
et de I'operation, ainsi que sur le caractere 
equilibre des documents promotionnels, 
attribue un numero d'enregistrement. 

A ce jour, aucune plateforme ne dispose 
d'autorisation pour proposer ce type 
d'investissement. Toutes les plateformes 
qui proposent des crypto-actifs assortis 
de rendements sont done illegales. 


Des societes qui 
operent a travers des 
sites internet surfent 
sur I'engouement 
suscite par la 
hausse speculative 
du Bitcoin fin 2017 
pour engloutir les 
economies des 
epargnants dans des 
chimeres de gains 
astronomiques. 


Aux crypto-actifs 

Apres le diamant d'investissement, toute une 
myriade d'offres frauduleuses de crypto-actifs fleurit 
desormais. Des societes qui operent a travers des sites 
internet surfent, en effet, sur I'engouement suscite par 
la hausse speculative du Bitcoin fin 2017 pour engloutir 
les economies des epargnants dans des chimeres de 
gains astronomiques. Les epargnants, qui sont gene- 
ralement novices et profanes en matiere financiere, 
n'ont pas le recul necessaire pour apprehender avec 
scepticisme les promesses de rendements colossaux 
qu'on leur fait miroiter et pensent saisir une oppor¬ 
tunity exclusive, tout en participant a une revolution 
technologique d'avant-garde. 

Le profilage realise par le mediateur a partir des 
35 dossiers de mediation requs cette annee permet de 
dresser les constatations suivantes sur les epargnants 
victimes de cette escroquerie : 

■ ils sont ages de 31 a 77 ans (moyenne d'age : 
56 ans), 

■ ils vivent majoritairement dans de petites bourgades, 
o ils appartiennent a des classes socio-professionnelles 

differentes mais sont majoritairement retraites et, 
pour I'essentiel, non cadres, 

■ les pertes vont de 500 a 104 000 euros (moyenne : 
24 660 euros). 

Void comment le piege se referme rapidement 
sur les epargnants: 

1. Les escrocs demarchent leurs victimes par telephone 
(cold calling) ou prennent contact avec elles lorsqu'elles 
laissent leurs coordonnees telephoniques sur les formu- 
laires de sites proposant d'investir dans des crypto-ac¬ 
tifs. Lors de ces entretiens, ils mettent en confiance 
les epargnants, s'appuient sur Lessor du Bitcoin pour 
presenter cet investissement comme etant simple et sur 
et font miroiter un rendement faramineux. 

2. Durant parfois fois plusieurs mois, les epargnants 
sont bernes par les escrocs qui maintiennent I'illusion 
d'un investissement tres lucratif puisque ces derniers 
n'hesitent pas a creer sur leur site internet des espaces 
personnels et des releves de comptes laissant appa- 
raTtre une plus-value importante. Ils versent meme sou- 
vent les premiers mois des interets aux epargnants afin 
de les appater et de les pousser a investir davantage. 
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Pour accrediter leur probite, certains usurpent en outre 
I'identite de grandes banques en utilisant leur logo sur 
des documents, afin de se servir de la notoriete de ces 
etablissements pour rassurer les epargnants. 

3. La plupart des epargnants ne prennent meme pas 
conscience de I'escroquerie lorsque, quelques mois 
plus tard, ils demandent a recuperer leurs fonds et la 
plus-value qui n'est qu'apparente. Les escrocs ne vont 
pas, en effet, s'y opposer frontalement mais seulement 
subordonner le remboursement au versement d'une 
somme supplemental presentee comme une taxe, qui 
va devenir ce que le mediateur avait qualifie, s'agissant 
des dossiers sur le Forex, de « double peine » : 

4. Une fois que les epargnants ont investi I'integralite 
de leurs economies les escrocs deviennent injoignables. 

Le mediateur constate que, meme a ce stade, certains 
epargnants ne sont toujours pas conscients d'avoir 
ete escroques et esperent qu'une intervention du 
mediateur de I'AMF suffira a leur permettre d'etre 
rembourses. 

Le traitement de ces dossiers en mediation est evi- 
demment inenvisageable puisqu'il s'agit d'escroque- 
ries de societes fantomes et que les fonds sont partis a 
I'etranger depuis longtemps. Le mediateur se doit alors 
de transmettre ces dossiers, conformement a Particle 
621-20-1 du code monetaire et financier, directement 
aux services specialises de I'AMF qui est tenue d'en 
alerter le procureur de la Republique. 


LA « DOUBLE PEINE » 

Les escrocs indiquent aux epargnants que, prea- 
lablement au remboursement de leur investis- 
sement, ils doivent s'acquitter d'un impot (taxe 
blockchain, TVA, impots Royaume-Uni-France, 
OCDE...) qui represente generalement 20% des 
investissements et plus-value pretendument rea¬ 
lises. Presque la totalite des epargnants versent 
cette somme... Une fois le complement verse, 
les escrocs trouvent differents pretextes pour 
ne pas leur debloquer I'argent (RIB errone, bug, 
piratage...) et s'evanouissent dans la nature. 
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LE DISCOURS DES ESCROCS 
REPOSE SUR 3 TYPES 
D'ARGUMEIMTS: 

Politique 

C'est un investissement anti-systeme: 

« Echappez au controle de I'Etat ou des 
banques qui vous volent! >>; « Vos epargnes 
sont en danger si vous les laissez en 
banque >>; « L'Etat et les autorites fiscales 
ont change les clauses de tous les contrats 
d'epargne et augmente les impots tout en 
baissant les rentabilites promises ». 

Economique 

C'est une alternative au livret A et aux 
autres placements classiques qui ne 
rapportent plus rien. « La demande relative 
a la blockchain est en hausse de plus de 
500% par an, rien ne peut arreter le 
phenomene ». Le rendement annonce 
est de 10 a 300% le plus souvent par mois ! 
selon les dossiers. 

Psychologique 

Arguments a la fois seduisants 

(« Soyez dans le coup »; « C'est le futur >>; 

« IMe passez pas a cote d'une telle 
opportunity >>...) et rassurants 
(« c'est simple, sans risque, disponible 
a tout moment en quelques dies et garanti 
a 100% >>; « En cas de perte, la societe 
activera son assurance afin de recuperer 
I'integralite de l'investissement»). 
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Les principales thematiques 
rencontrees dans des cas 
concrets de mediation 



Juriste de la Mediation 


Les CIF sont soumis 
a un certain nombre 
d'obligations et 
d'interdictions 
controlees par I'AMF. 


Les conseillers en 
investissements financiers : 
quelles obligations ? 

Quels resultats en mediation ? 

Un investisseur peut, pour etre conseille sur le 
choix des produits financiers, faire appei a un conseiller 
en investissements financiers (CIF). II a paru utile, cette 
annee pour la premiere fois dans le rapport annuel du 
mediateur, de presenter une etude plus complete sur 
leurs obligations, assortie de cas concrets rencontres en 
mediation et de leurs resultats. 

^organisation des CIF 

Le regime juridique des CIF, a ete cree par la loi 
de securite financiere du 1 er aout 2003 pour renforcer 
la protection des investisseurs. Auparavant cette fonc- 
tion etait exercee par des professionnels sous diverses 
appellations non reglementees: conseillers en gestion 
de patrimoine, conseillers financiers, experts financiers 
etc. Depuis, celle-ci est encadree par le code monetaire 
et financier (CMF) et le reglement general de I'AMF. 
Ces acteurs sont soumis a un certain nombre d'obliga¬ 
tions et d'interdictions controlees par I'AMF. Ce regime 
a connu plusieurs evolutions, dont les dernieres datent 
de I'entree en vigueur de la directive MIF 2 s . 

Le CIF peut exercer les activites suivantes 9 : 

■ le conseil en investissement 10 portant sur des ins¬ 
truments financiers (actions, obligations, actions de 
SICAV ou parts de FCP, etc.), 

■ le conseil portant sur la fourniture de services d'inves- 
tissement tels que la reception-transmission d'ordre, 
ou la gestion de portefeuille, 

■ le conseil portant sur la realisation d'operations sur 
biens divers, c'est-a-dire de produits qui ne sont pas 
des instruments financiers mais qui sont assortis de 
perspectives de rendements financiers. 
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Le CIF peut egalement recevoir, aux fins de 
transmission, des ordres pour le compte d'un client 
auquel il a fourni une prestation de conseil dans les 
conditions et limites fixees par le reglement general de 
I'AMF et exercer d'autres activites de conseil en gestion 
de patrimoine 11 . 

Sur le fondement du II de ['article L. 541-1 
du code monetaire et financier, la Commission des 
sanctions de I'AMF a considere que I'AMF pouvait 
etre competente pour sanctionner des CIF ayant exer- 
ce, non pas le « conseil en investissement » sur des 
instruments financiers, mais « d'autres activites de 
conseil en gestion de patrimoine », notamment en 
commercialisant des produits qui ne sont pas a pro- 
prement parler des instruments financiers comme 
des parts de societe en participation ou des parts 
de societe en commandite simplifiee. Cet elargisse- 
ment du champ de competence, a travers la juris¬ 
prudence de la Commission des sanctions, a pour 
principal objectif d'eviter un vide juridique et lais- 
ser la commercialisation de certains produits, qui ne 
relevent d'aucune autre reglementation, echapper 
a tout controle. 

Par ailleurs 96% des professionnels sont 
« multi-casquettes » et cumulent differents statuts, 
notamment celui d'intermediaire en operations de 
banque et de services de paiement, d'intermediaire en 
assurance ou encore d'intermediaire en immobilier. Ils 
doivent, le cas echeant, respecter la reglementation 
propre a chacun de ces statuts. 
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ATTENTION, LE CIF NE PEUT 
PAS, PAR EXEMPLE: 

■ receptionner des fonds d'un client autres 
que ceux destines a remunerer son 
activite de CIF (cette restriction n'est pas 
prevue pour les autres activites que peut 
exercer ce professionnel), 

.fournir le service de gestion de portefeuille 
pour compte de tiers sans agrement 
specifique de societe de gestion de 
portefeuille, 

■ exercer un service de placement au profit 
d'un emetteur, 

■ agir a la fois en tant que demarcheur et en 
tant que CIF au cours d'une meme 
prestation. 


8- Le statut des CIF a ete modifie en 2007 par la directive MIF I, 

puis precise en 2013 eta nouveau modifie en 2018 par la directive MIF 2. 
Les dispositions pertinentes de la directive, integrees au regime analogue 
des CIF, sont entrees en vigueur le 8 juin 2018. 

9- Conformement au I de I'article L541-1 du code monetaire et financier. 

10- Selon I'article D.321-1 5° code monetaire et financier: Constitue le 
service de conseil en investissement le fait de fournir des recommandations 
personnalisees a un tiers, soit a sa demande, soit a I'initiative de I'entreprise 
qui fournit le conseil, concernant une ou plusieurs transactions portant sur 
des instruments financiers ou sur une ou plusieurs unites mentionnees a 
I'article L.229-7 du code de I'environnement. 

11- Conformement au II de I'article L.541-1 du code monetaire 
et financier. 
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QUELQUES EVOLUTIONS 
NOTABLES DEPUIS L'ENTREE 
EN VIGUEUR DU REGLEMENT 
DELEGUE ET DE LA DIRECTIVE 
MIF2 EN JUIN 2018: 

■ Le questionnaire connaissance client doit 
etre plus precis s'agissant de I'horizon 
de placement, de la tolerance aux risques 
et de la capacite du client a subir les 
pertes. On ne parle desormais plus de 

« rapport ecrit» mais de « declaration 
d'adequation >>. 

■ Les producteurs soumis a la directive MIF 
2, doivent dorenavant definir les 
caracteristiques de leurs produits ainsi 
que leur marche cible. Par consequent, 

le CIF, en tant que distributeur pourra 
s'appuyer sur ces elements pour s'assurer 
de la coherence du produit a son client 
et devra definir non seulement un 
« marche cible positif» mais egalement 
un « marche cible negatif». 

■ La description des risques des instruments 
financiers s'intensifie puisque I'article 48 
du reglement delegue de MIF 2 ajoute 
notamment des informations sur les 
contraintes ou restrictions qui s’appliquent 
a la revente de ces produits. 

■ La transparence et I'information (exante 
et ex post) relative aux couts et frais des 
investissements, est accrue. 


Les conditions d’exercice des CIF 

Les CIF doivent: 

■ souscrire une assurance de responsabilite civile profes- 
sionnelle et pouvoir en justifier a tout moment, 

■ adherer a I'association professionnelle de leur choix 
parmi celles qui sont agreees par I'AMF. L'association 
est chargee du suivi de I'activite professionnelle indi- 
viduelle de ses membres ainsi que de la mise en 
place des regies de bonne conduite et du controle 
du respect de ces regies. L'AMF, quant a elle, agree 
et controle les associations professionnelles et peut 
egalement controler directement les CIF. En cas de 
manquement, la Commission des sanctions de I'AMF 
peut les sanctionner, 

■ s'immatriculer aupres de I'ORIAS (organisme en 
charge de la tenue du registre unique des interme- 
diaires en assurance, banque et finance). L'ORIAS veri- 
fie notamment les conditions d'age, d'honorabilite et 
de competence professionnelle, la souscription d'une 
assurance, I'adhesion a une association professionnelle 
agreee, etc. 

Lorsqu'il est saisi d'un dossier, le mediateur 

concentre son analyse sur les regies de bonne conduite 

en verifiant notamment que le CIF: 

.s'est renseigne, prealablement a tout conseil, sur le 
produit propose, 

■ a remis un document d'entree en relation, 

■ a remis a son client une lettre de mission, 

a lui a fait remplir un questionnaire permettant notam¬ 
ment d'apprehender ses connaissances et compe¬ 
tences en matiere financiere ainsi que ses objectifs, 

B I'a informe des couts et frais lies a I'investissement 
realise et de la remuneration qu'il pergoit, 

■ lui a remis une declaration d'adequation une fois le 
conseil delivre, 

a a fourni des documents contractuels et commerciaux 
clairs, exacts et non trompeurs et effectue les even- 
tuelles mises en garde necessaires, etc. 
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Le non-respect des diligences 
applicables aux CIF 

Les CIF doivent exercer leur activite au mieux 
des interets de leurs clients. Avant de formuler un 
conseil, ils doivent s'enquerir de leurs connaissances et 
experience en matiere d'investissement, de leur situa¬ 
tion financiere et de leurs objectifs d'investissement 12 . 

Le conseil delivre par les CIF doit etre formalise 
dans une declaration d'adequation ecrite justifiant les 
differentes propositions, leurs avantages et les risques 
qu'elles comportent et expliquant pourquoi la recom- 
mandation formulee est adaptee au client et conforme 
notamment a ses objectifs, a la duree d'investissement 
requise, a sa capacite de perte 13 ... 

La non-remise des documents 
obligatoires: document d’entree en 
relation, questionnaire connaissance 
client, lettre de mission, rapport ecrit 

Au cours de instruction d'un dossier concernant 
un investissement dans une societe qui construisait et 
exploitait un pare eolien, le mediateur a pu constater 
que le CIF avait omis, de s'enquerir sur son client et 
de rediger un rapport ecrit presentant les avantages et 
les inconvenients des produits qu'il lui conseillait ainsi 
que les risques afferant a cet investissement et les rai¬ 
sons qui I'avaient conduit a proposer cet investissement. 
Le CIF avait essaye de se justifier au motif qu'il estimait 
que son client etait « averti » car ce dernier etait ban- 
quier. Or, ni la profession de I'epargnant ni son even- 
tuelle qualite de client « averti » ne dispensaient le CIF 
de ses obligations. II s'est, en outre, avere que I'epar¬ 
gnant n'etait pas « banquier» mais « informaticien dans 
une banque ». 


12- Article L.5A1-8-1 2° etA° du code monetaire financier. 

13- Article L.5A1 -8-1 9 ° du code monetaire et financier precise 
par I'article 325-17 du reglement general de IAMF. 


LES LITICES AVEC LES CIF 

Si globalement, le mediateur est satisfait du succes 
de la mediation financiere et constate que la quasi- 
totalite des etablissements financiers repond volon- 
tiers a ses demandes d'observations, il n'en est pas 
de meme lorsqu'un CIF est mis en cause dans un 
litige. II arrive parfois, en effet, que certains CIF 
ne repondent pas a la demande d'observations du 
mediateur. Au total en 2018, sur les 16 dossiers 
qui ont ete abandonnes en cours de procedure 
ou dont I'entree en mediation a ete refusee par le 
professionnel, 7 concernaient un CIF. Dans ce cas, 
le mediateur estime que le silence persistant d'un 
CIF s'assimile a un refus d'entrer en mediation. Le 
mediateur lui rappelle alors que e'est, certes, son 
droit, mais que, en revanche, son refus n'est pas 
couvert par la confidentiality qui regit la mediation 
une fois celle-ci engagee. Les services de I'AMF en 
sont alors informes. 

Par ailleurs, il arrive que le CIF soit radie et/ou ait 
disparu. Certains courriers sont d'ailleurs retournes 
au motif « destinataire inconnu a I'adresse ». 


Le conseil delivre 
par les CIF doit etre 
formalise dans 
une declaration 
d'adequation 
ecrite justifiant 
les differentes 
propositions, leurs 
avantages et les 
risques qu'elles 
comportent. 
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ATTENTION 

II arrive que le CIF fasse remplir une 
multitude de questionnaires connaissance 
(un par produit propose) a son client, 
ce qui aboutit parfois a I’etablissement 
de profils contradictoires pour un meme 
epargnant... 


Dans ce dossier, le mediateur a obtenu que 
I'epargnant puisse recuperer I'integralite de son inves- 
tissement, le CIF ayant rachete les parts souscrites. 
Toutefois, le mediateur a du faire preuve de peda- 
gogie et expliquer a I'epargnant que s'il reclamait la 
nullite pour cause de dol 14 , conformement a I'article 
1178 al. 2 du code civil, cela supposait que I'on devait 
considerer que le contrat n'avait pas eu lieu et que I'on 
devait remettre les parties dans I'etat dans lequel elles 
se seraient trouvees si elles n'avaient jamais contracts. 
Par consequent, en I'espece, meme si I'epargnant par- 
venait a prouver que son consentement avait ete vide 
par le dol ou la reticence dolosive, il pouvait obtenir, 
certes, I'integralite de son investissement de depart 
mais certainement pas les dividendes qu'il aurait du 
percevoir si I'investissement s'etait bien deroule. 

L’inadequation manifeste entre profil 
et produit propose 

Dans certains dossiers le mediateur a observe 
que si, sur la forme, le CIF paraissait avoir respecte 
I'ensemble des obligations qui lui incombaient lors de 
I'entree en relation avec son client et lors de la for¬ 
malisation du conseil (document d'entree en relation, 
questionnaire client, lettre de mission, rapport de mis¬ 
sion...), il a, en revanche, constate une inadequation 
manifeste entre le profil du client, ses objectifs et les 
placements proposes. 

Le mediateur a notamment examine un dossier 
ou un CIF avait propose des produits complexes et tres 
risques a un epargnant qui n'avait aucune connaissance 
ou experience en matiere financiere et qui n'etait dispo¬ 
se a accepter qu'un risque faible de perte. En I'espece le 
CIF avait, entre autres, conseille un investissement dans 
une societe qui proposait du money management de 
compte de trading speculate sur le FOREX (le marche 
des changes) a travers des societes basees respecti- 
vement en Irlande et a Gibraltar. Dans ce dossier, le 
mediateur a pu obtenir le remboursement de I'integrali¬ 
te de la perte constatee sur cet investissement, des lors 
que cet investissement etait en inadequation manifeste 
avec le profil prudent de I'epargnant. 


14- Le dol est defini a I'article 1137 al. 1 du code civil comme etant 
le fait pour un contractant d'obtenir le consentement de I'autre par des 
manoeuvres ou des mensonges). La reticence dolosive est definie a I'article 
1137 al.2 du code civil comme etant la dissimulation intentionnelle 
par I'un des contractants d'une information dont il sait le caractere 
determinant pour I'autre partie. 
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Le non-respect des obligations 
de mise en garde sur les risques 
encourus et de diffusion 
d’informations claires, exactes 
et non trompeuses 

Les CIF doivent agir d'une maniere honnete, 
loyale et professionnelle, servant au mieux les interets 
de leurs clients en veillant notamment a ce que toutes 
les informations qu'ils delivrent, y compris les communi¬ 
cations a caractere promotionnel, presentent un conte- 
nu exact, clair et non trompeur 15 . 

L’absence de mise en garde 

La jurisprudence a detaille les principaux risques 
sur lesquels doit porter I'obligation d'information qui 
sont plus generalement « toute circonstance raison- 
nablement previsible et propre a priver I'investisseur 
de tout ou partie du benefice qu'il peut legitimement 
attendre deson investissement' 6 ». Le CIF doit informer 
son client sur les divers aspects economiques, financiers 
et juridiques de I'operation envisagee, lui en decrire 
les avantages et les inconvenients et lui donner un avis 
complet et documents, lui permettant de prendre, en 
toute connaissance de cause, une decision de gestion 
conforme a ses interets 17 . 

Au cours de I'instruction d'un dossier, le media- 
teur a releve que la documentation remise par un CIF 
aux clients ne presentait que les avantages d'une opera¬ 
tion de defiscalisation sans mise en garde sur les conse¬ 
quences fiscales en cas de defaillance de I'exploitant 
ou de non-realisation d'investissement. Le mediateura 
pu obtenir dans ce dossier le remboursement de I'inte- 
gralite de la somme investie par les epargnants, sans la 
majoration de la rectification de I'administration fiscale. 

Les informations non claires, 
non exactes et trompeuses 

L'epargnant doit recevoir des informations 
claires, exactes et non trompeuses afin qu'il puisse 
prendre des decisions en toute connaissance de cause. 
Selon la Commission des sanctions de I'AMF, « /' argu¬ 
ment selon lequel le CIF se serait simplement borne 
a relayer /'information transmise par le redacteur des 
plaquettes commerciales afferentes aux produits liti- 
gieux est indifferent a la caracterisation du grief, des 
tors que I'obligation d'adresser des informations pre- 
sentant un caractere exact, clair et non trompeur [...] 
est applicable meme si le CIF n'en est pas I'auteur » 18 . 



Juriste de la Mediation 


Les CIF doivent 
agir d'une maniere 
honnete, loyale et 
professionnelle, 
servant au mieux 
les interets de leurs 
clients. 


15- Article L.541-8-1 1° et8° du code monetaire financier precise 
par I'article 325-12 du reglement general de I'AMF. 

16- Cour d'appel de Reims, 4 fevrier 2014, n° 12-01508. 

17- Cour d'appel de Montpellier, 27 janvier 2015, n° 13/05419. 

18- Comission des sanctions de I'AMF, 6 octobre 2015. 
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Dans un dossier que le mediateur a eu a ana¬ 
lyser, il a pu constater que la plaquette commerciale 
d'un placement presentait le montage financier comme 
« a la fois tres rentable pour les investisseurs, et attei- 
gnant un niveau de garantle proche de I'absence totale 
de risque », alors qu'il etait en realite risque. Dans ce 
dossier, le mediateur a pu obtenir que les epargnants 
puissent a recuperer I'integralite de leur investissement. 

Le non-respect de I’obligation 
de s’informer sur le produit 
prealablement a tout conseil 

^ Par ailleurs, la Cour de cassation a etabli le prin- 
cipe selon lequel celui qui a accepte de donner des 
renseignements a lui-meme I'obligation de s'informer 
pour informer en connaissance de cause 19 . Le CIF est, 
en effet, tenu d'une obligation de s'informer non seu- 
lement sur ses clients mais egalement sur les produits 
proposes et plus specifiquement sur le serieux, la fai- 
sabilite et la fiabilite de I'operation avant de proposer 
a ses clients d'y souscrire 20 . 

C'est notamment a I'appui de cette jurispru¬ 
dence que le mediateur a pu obtenir qu'un epargnant 
soit rembourse de I'integralite des sommes investies et 
perdues puisque aucun des elements produits par le CIF 
ne permettait de constater qu'il avait accompli les dili¬ 
gences necessaires a la verification de la solvability de 
la societe, de I'honorabilite de ses dirigeants ainsi que 
du serieux et de la regularity de I'operation proposee 
avant de recommander ce placement a ses clients. 


19- Cour de cassation, 19 juin 2016, n° 94-12777. 

20- Cour d'appel de Paris, 17 juin 2016, n° 15/01274. 


Les placements collectifs 
en SCPI (les investissements 
« loi Malraux ») et en FCPI 

Le cas particulier 
des « SCPI Malraux » 

Le mediateur a ete saisi d'une dizaine de dossiers 
dans lesquels il a ete propose a des investisseurs, ayant 
differents degres de connaissances des produits finan¬ 
ciers, de souscrire des parts de SCPI dites « Malraux ». 

Ces SCPI precedent a I'acquisition de biens 
immeubles a rehabiliter, avec beaucoup de travaux, en 
vue de les louer, dans des secteurs sauvegardes de 
certaines villes. L'investisseur dans ces SCPI s'engage 
a les conserver au moins neuf ans, en pratique quinze 
ans, et benefice, en contrepartie, des I'annee de sa 
souscription, d'un abattement fiscal significatif sur son 
impot sur le revenu, d'autant plus important qu'il se 
situe dans une tranche elevee de revenus. 

Dans ce type de dossiers, les plaintes portaient 
sur deux aspects: 

■ la commercialisation du produit, 

■ la gestion du produit. 

La commercialisation 

Tout d'abord, le mediateur a verifie, au cas par 
cas, que le produit souscrit etait en adequation avec 
les objectifs des investisseurs. 

II a ainsi considere dans un dossier qu'un eta- 
blissement financier n'avait commis aucun manque- 
ment dans le cadre de la commercialisation de « SCPI 
Malraux » dans la mesure ou, bien qu'il ressortait du 
questionnaire investisseur qui lui avait ete soumis qu'il 
avait un profil qualifie de « prudent 21 », I'epargnant avait 
expressement accepte des fluctuations importantes de la 
valeur des parts de la SCPI souscrites. Cette proposition 
de placement repondait, surtout, a I'objectif specifique 
de defiscalisation du demandeur dont les revenus soumis 
a I'impot sur le revenu etaient significatifs et s'inscrivait 
dans une logique de diversification du patrimoine, cet 
investissement en representant une tres faible partie. 
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En revanche, dans un autre litige, le mediateur 
a estime que I'etablissement financier avait commis un 
manquement en commercialisant des parts de SCPI 
« Malraux » a une epargnante ayant un profil d'in- 
vestisseur qualifie de « prudent » puisque, outre cet 
element, I'investissement representait les trois quarts 
de son patrimoine en contradiction avec le principe de 
diversification necessaire a un profil prudent. 

Dans un autre dossier, un etablissement finan¬ 
cier ayant commercialise des parts de SCPI « Malraux » 
a un epargnant soutenait que ce produit etait conforme 
aux objectifs de son client lors de la souscription. 
II n'etait cependant pas en mesure de communiquer 
au mediateur une copie du questionnaire investisseur 
dument complete et signe par I'epargnant. En outre, 
la souscription desdites parts avaient ete financee par 
I'octroi d'un pret in fine 22 qui devait etre integralement 
rembourse grace aux revenus qu'auraient du produire 
la SCPI. II s'est, toutefois, revele que la SCPI n'a jamais 
produit les revenus attendus et que la valeur de la part 
avait subi une decote d'environ 70 %. En raison de ces 
elements, le mediateur a demande au professionnel 
d'effectuer un geste commercial a hauteur des deux 
tiers de la perte subie, ce que I'etablissement a accepte. 


21- Obligation faite aux etablissements financiers depuis la transposition 
par ordonnance du 12 avril 2007 de la directive 2004/39/CE (dite MIF 1), 
entree en vigueur le 1 er novembre 2007, applicable au moment des faits. 

22- Remboursement du capital et des interets a terme. 



Juriste de la Mediation 


L'investisseur dans 
ces SCPI s'engage 
a les conserver au 
moins neuf ans, 
en pratique quinze 
ans, et beneficie, 
en contrepartie, 
des I'annee de sa 
souscription, d'un 
abattement fiscal 
significatif sur son 
impot sur le revenu. 
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Dans une autre procedure de mediation, un 
etablissement financier avait commercialise aupres 
d'un epargnant, via un montage financier associant a 
la souscription de parts de SCPI dites « Malraux », un 
pret in fine. L'etablissement financier, lors de la sous¬ 
cription, avait garanti a son client par ecrit a I'entete 
de l'etablissement et a la signature du conseiller, que 
cette operation serait source pour lui d'un enrichisse- 
ment global que ce soit par la prise de valeur de la 
part dans le futur, par les revenus futurs generes par 
la SCPI ou bien encore par I'avantage fiscal que I'epar- 
gnant obtiendrait. Cet ecrit ne mentionnait en aucun 
cas les risques que le client supporterait. Quatre ans 
apres, ne percevant pas les revenus annonces lors de 
la commercialisation, I'epargnant s'est rapproche de 
l'etablissement. II a pu obtenir alors un premier geste 
commercial sous la forme d'un versement ainsi qu'une 
renegociation de son pret. Toutefois, cinq ans plus tard, 
I'epargnant s'est rendu compte, a la suite d'une assem¬ 
ble generale de la SCPI, que la valeur de la part avait 
ete devaluee de 70 %. Apres s'etre de nouveau rappro¬ 
che de son etablissement et n'ayant pas obtenu satis¬ 
faction, il a saisi le mediateur. Le mediateur s'est rendu 
compte que I'epargnant n'avait que tres peu beneficie 
de I'abattement fiscal lie a la souscription, celui-ci ne 
se trouvant pas dans la tranche marginale d'imposition 
qui le permettait. Des lors, le mediateur a demande au 
professionnel mis en cause un geste commercial a la 
hauteur de la perte subie par son client, ce que celui-ci 
a accepte. 


La gestion 

Le mediateur a, enfin, eu a connaitre de dif- 
ferends ou les epargnants alleguaient une faute de la 
societe de gestion quant a la gestion de la SCPI dite 
« Malraux ». Toutefois, la encore, comme dans le cadre 
de la remise en cause de la gestion de fonds communs 
de placement de proximite (FIP) ou de fonds communs 
de placement dans I'innovation (FCPI), les pouvoirs du 
mediateur sont limites. Des lors que le grief invoque est 
la depreciation de la valeur de la part (ici effectivement 
tres importante), il appartient, en effet, au client, et 
non au professionnel, de reunir les elements de preuve 
pour etablir que cette depreciation a ete causee par 
une mauvaise gestion. Or, il est exceptionnel que de 
tels elements soient presents au dossier. Le mediateur, 
ayant une mission de reglement amiable des litiges, 
est, pour sa part, tributaire des elements que lui com- 
muniquent volontairement les parties. II ne dispose ni 
des pouvoirs ni des moyens d'investigation. Dans ces 
situations, a moins que le plaignant dispose d'elements 
probants attestant la faute de gestion, il est rare que le 
mediateur puisse agir utilement. 


En effet, des lors 
que le grief invoque 
est la depreciation 
de la valeur de la part 
(ici effectivement 
tres importante), 
il appartient au 
client, et non au 
professionnel, de 
reunir les elements 
de preuve pour etablir 
que cette depreciation 
a ete causee par une 
mauvaise gestion. 
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Le cas particulier du depassement 
de la duree de vie des FCPI et FIP 

Le mediateur a eu, cette annee encore, a se 
saisir de nombreux dossiers relatifs au depassement 
de ia duree de vie de FCPI et de FIP au-dela du delai 
statutaire de huit ans, prorogeable de deux ans. 

Un exemple precis de ce type de differend est 
decrit dans I e Journal de bord de mai 2018, disponible 
sur le site de I'AMF, rubrique Le mediateur. 

Cette problematique etant regulierement ren- 
contree dans les mediations, il est apparu important 
au mediateur de rappeler les regies sur lesquelles il 
s'appuie afin de rendre sa recommandation : 

■ la duree de vie d'un FCPI ou d'un FIP est prevue dans 
son reglement et sa notice d'information. Le media¬ 
teur s'attache done a verifier si, lors de la commer¬ 
cialisation, I'epargnant a ete correctement informe de 
cette duree vie et s'il reconnait avoir eu a sa disposi¬ 
tion les documents juridiques regissant ledit fonds, 

■ une decision de la Commission des sanctions du 
14 decembre 2012 23 est, neanmoins, venu preciser 
que la liquidation du fonds qui perdure au-dela de la 
duree de vie reglementaire du FCPI n'est pas, a elle 
seule, constitutive d'un manquement, 

■ dans sa position-recommandation 2012-11, I'AMF, 
tout en rappelant que la societe de gestion doit avoir 
pris les dispositions necessaires pour pouvoir liquider 
le portefeuille dans de bonnes conditions et avant 
la fin de la duree de vie statutaire du fonds, a pre¬ 
cise que, dans le cas contraire, la societe de gestion 
engage sa responsabilite seulement si elle n'a pas agi 
dans I'interet des porteurs de parts. Des lors, I'exa- 
men des indices propres a considerer que e'est bien 
dans I'interet des porteurs qu'un delai au-dela du delai 
autorise est constate devient essentiel. II est, toutefois, 
la encore, necessaire de rappeler que le mediateur ne 
dispose pas de moyen d'investigation et qu'il est, en 
consequence, dependant des elements fournis par 
les parties. Ainsi, le mediateur a estime qu'en pre¬ 
sence de certains indices il ne peut conclure que la 


prorogation ne s'effectuait pas dans I'interet des 
porteurs. Ces indices sont notamment les suivants: 
la societe de gestion a, depuis le depassement de la 
duree de vie du fonds, cesse de prelever des frais de 
gestion et/ou a procede a des remboursements partiels 
pour I'ensemble des porteurs et qu'elle est en mesure 
de fournir un calendrier previsionnel de liquidation... 

23- Decision de la Commission des sanctions du 1A decembre 2012 
a I'egard de la societe X, anciennement denommee Innoven Partenaires 5A 
et de MM. Walter Meier, Gilles Thouvenin et Thomas Dicker. 


Le mediateur a eu, 
cette annee encore, 
a se saisir de nombreux 
dossiers relatifs 
au depassement de 
la duree de vie de FCPI 
etde FIP au-dela 
du delai statutaire de 
huit ans, prorogeable 
dedeux ans. 
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El 

L’activite nationale 
et internationale 
du mediateur 


Au plan national 

Depuis 2007, le mediateur de I'AMF fait partie 
du Club des mediateurs des services au public, presi¬ 
de actuellement par M. Jean-Pierre Teyssier, mediateur 
du Tourisme et du Voyage depuis fevrier 2014. II est 
egalement membre du bureau du Club qui, en plus 
de la reunion pleniere bimensuelle, se reunit une fois 
tous les deux mois. Le Club a pour secretaire general 
M. Xavier Barat. 

29 mediateurs de divers secteurs et aux statuts 
tres varies (mediateurs publics, mediateurs institution- 
nels, mediateurssectoriels, mediateurs d'entreprises...), 
sont membres du Club et echangent regulierement 
sur leurs pratiques et les eventuelles difficultes qu'ils 
rencontrent. 



Club des mediateurs 


Comme chaque annee, le Club s'est reuni, en 
juin 2018, a I'occasion d'une journee de seminaire 
interne. De nombreux themes ont ete abordes et ont 
fait I'objet de debats entre les participants, tels que la 
delegation de signature du mediateur dans le contexte 
d'accroissement des volumes de saisines ou encore les 
modalites pratiques du respect des obligations issues 
du reglement general sur la protection des donnees 
(RGPD). 

Cette annee encore, Marielle Cohen-Branche 
a co-anime, cette fois-ci aux cotes d'Amaury Lenoir, 
charge de mission « Mediation » aupres du Secretariat 
general du Conseil d'Etat, une journee de formation 
organisee sous I'egide du Club et consacree a la media¬ 
tion sous I'angle juridique. Lors de cette 5 e edition, les 
presentations se sont enrichies du projet de loi de pro- 
grammation 2018-2022 et du projet de reforme pour 
la justice, visant la fixation d'un cadre juridique pour 
les services en ligne des resolutions alternatives des 
differends. Cette formation a egalement ete I'occasion 
de tirer les premiers enseignements de I'instauration de 
la mediation administrative en 2018. 

Par ailleurs, le mediateur de I'AMF participe 
egalement aux reunions de la Commission consultative 
Epargnants de I'AMF qui a pour role principal d'eclairer 
les decisions du College de I'AMF susceptibles d'avoir 
un impact sur la protection des interets des epargnants. 
Le mediateur y presente, depuis septembre 2018, le 
dossier concret de mediation publie mensuellement sur 
son Journal de bord. 
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Au plan europeen 

Le mediateur de I'AMF appartient au reseau des 
mediateurs financiers europeens (FIN-NET) mis en place 
par la Commission europeenne qui regroupe aujourd'hui 
60 membres de 27 pays et se reunit deux fois par an a 
Bruxelles. Ces reunions sont I'occasion d'echanger sur 
leur conception du reglement extrajudiciaire des litiges 
tel qu'instaure desormais par la directive de 2013 qui a 
mis en place la mediation de la consommation. 

En outre, cette annee, le mediateur a ete invi¬ 
te a l‘.Alternative Dispute Resolution Assembly 2018 
organisee par la Commission europeenne qui s'est 
tenue a Bruxelles les 11 et 12 juin. Y etaient convies 
les mediateurs de la consommation agrees aupres de 
la Commission europeenne, les autorites nationales 
chargees de les reguler, les representants de profes- 
sionnels ainsi que des representants des organisations 
de consommateurs et de la Commission europeenne. 
Le mediateur de I'AMF a expose aux 350 participants 
le fonctionnement du reseau FIN-NET, son origine, ses 
principes et sa raison d'etre 24 . 


Au plan international 

En septembre 2018, le mediateur et son dele- 
gue se sont rendus a Dublin a I'occasion de la confe¬ 
rence annuelle du reseau INFO. Rappelons que depuis 
janvier 2013, le mediateur de I'AMF est membre du 
reseau INFO ( International Network of Financial services 
Ombudsman) qui regroupe des mediateurs financiers 
(banque, finance, assurance) du monde entier avec les- 
quels le mediateur de I'AMF echange sur les pratiques 
respectives de mediation qui se revelent etre tres dif- 
ferentes d'un pays a I'autre. 

Enfin, le mediateur est intervenu, en mars 
2018, dans le cadre du seminaire annuel « Protection 
du consommateur, inclusion et education financiere » 
organise par la Banque de France a destination des 
representants de banques centrales de differents pays, 
pour y presenter le mecanisme et les resultats de la 
Mediation de I'AMF. 


24- Un reseau europeen equivalent, dans le secteur en matiere d'energie 
et un plus recent a ete cree dans le secteur des transport et du voyage. 



Juriste de la Mediation 


Comme chaque annee, 
le Club s'est reuni, en 
juin 2018, a I'occasion 
d'une journee de 
seminaire interne. 

De nombreux themes 
ont ete abordes et ont 
fait I'objet de debats 
entre les participants. 
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Les actions 
de communication 
du mediateur 
en 2018 


Les actions pedagogiques 

Le Journal de bord 

2018 n'a pas fait exception a la regie et, une 
nouvelle fois encore, les internautes ont ete encore plus 
nombreux a suivre, chaque mois, le Journal de bord du 
mediateur: 2 932 visites par mois ont ete enregistrees, 
soit une augmentation de 20% par rapport a 2017 et 
un triplement du nombre de visites comptabilisees en 
moyenne chaque mois depuis le lancement du Journal 
de bord en 2014. 

Les problematiques abordees a partir de cas 
concrets, vecus et reproduits, anonymement bien sur, 
sont toujours aussi variees et sont, pour la premiere 
fois depuis I'origine, presentees dans le rapport annuel 
sur une page recapitulative, classees par thematique : 
epargne salariale, operations sur titres, ordres de 
bourse, PEA, etc. (voir annexe 4). 


2932 

Nombre de visites 
mensuelles enregistrees 
sur le Journal de bord du 
mediateur, en 2018 . 


De plus en plus, ce qui etait I'un des objectifs 
de cette publication, des professionnels lui font savoir 
qu'ils la relaient dans leur propre service. Parallelement, 
des revues de consommateurs, voire des journaux 
grands publics, reprennent integralement ou font etat 
des legons a tirer que le cas pratique a permis de mettre 
en exergue. Parfois meme, des associations de consom¬ 
mateurs lui ont indique I'avoir utilisee pour convaincre 
directement, et avec succes, le professionnel si les cir- 
constances etaient identiques. Mais attention, parfois 
elles ne le sont pas... 

Marielle Cohen-Branche a egalement poursuivi, 
en 2018, sa chronique mensuelle en direct dans I'emis- 
sion de television Integrale Placements de BFM Business 
ou elle traite, cette fois-ci a I'oral, des cas precedem- 
ment exposes dans le Journal de bord. 

Les formations dispensees par 
le mediateur 

La dimension pedagogique du role du mediateur 
s'illustre egalement au travers des nombreuses forma¬ 
tions qu'il dispense chaque annee a destination des pro¬ 
fessionnels responsables de la conformite et du controle 
interne (RCCI) ou responsables du controle des services 
d'investissement, des mediateurs (Formation IGPDE- 
Formation du Club des mediateurs) ou magistrats de 
I'Ecole nationale de la magistrature et plus generale- 
ment dans le cadre de plusieurs cursus universitaires 
(Universite de Dauphine, Ecole des Mines). 
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Les interventions du mediateur 

Outre sa chronique mensuelle sur BFM Business, 
le mediateur de I'AMF intervient dans les medias, 
a la radio ou dans la presse ecrite, et participe a de 
nombreux colloques ou conferences tout au long 
de I'annee. 

Ainsi, le 22 novembre 2018, au Ministere de 
I'Economie et des Finances, a eu lieu la presentation 
publique du premier bilan d'activite 2016-2017 de la 
Commission devaluation et de controle de la media¬ 
tion de la consommation (CECMC), cle de voute de 
la regulation des mediateurs de la consommation, 
presentation qui a permis egalement de saluer ['im¬ 
portance de la mission accomplie par sa presidente, 
Mme Claude Nocquet a Tissue de son mandat triennal. 
A Tinvitation de la directrice generale de la DGCCRF, 
Mme Virginie Beaumeunier, dont les services assurent 
le secretariat de la CECMC, le mediateur est intervenu 
dans une table ronde dans laquelle il a pu choisir un 
professionnel pour expliquer, de fagon vivante et inte¬ 
ractive, comment peuvent se derouler des negociations 
avec le mediateur. A ce titre, M. Xavier Collot, direc- 
teur Epargne salariale et retraite Amundi, a accepte 
de presenter Tutilite de la Mediation de IAMF pour 
les professionnels. 

Parallelement a ses nombreuses interventions, 
Marielle Cohen-Branche publie regulierement des 
articles ou etudes dans la presse specialisee. Ainsi, en 
2018 sont parus les articles suivants: 

■ Les cas qui me sont soumis me permettent d'identifier 
des problemes recurrents et de proposer des reformes - 
Entretien Bulletin Joly Bourse (mai-juin 2018), 

■ Mettre a disposition une information ou la fournir a 
un consommateur; deux obligations a bien distinguer 
pour les PSI - Editorial du Bulletin Joly Bourse (juil- 
let-aout 2018), 

■ Finance et ethique sont-elles conciliables ? Article paru 
dans Touvrage Droit bancaire et financier Melanges 
AEDBF France VII , RB edition, 

■ Mise a jour en aout 2018 de Tetude complete et his- 
torique sur la Mediation de IAMF disponible electro- 
niquement pour les abonnes de Lextenso. 


Un triplement du 
nombre de visites 
comptabilisees Gn 
moyennG chaquG mois 
dcpuis Ig lanccnriGnt 
du Journal de bord 
Gn 2014. 
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ANNEXES 


Annexe □ 

Article L. 621-19 du code monetaire et financier (modifie 
par la loi n° 2017-55 du 20 janvier 2017 - art.34) 


I. Le mediateur de I'Autorite des marches finan¬ 
ciers est nomme par le president de I'Autorite des 
marches financiers apres avis du college, pour 
une duree de trois ans renouvelable. 

II est habilite a recevoir de tout interesse les 
reclamations qui entrent par leur objet dans la com¬ 
petence de I'Autorite des marches financiers et a leur 
donner la suite qu'elles appellent. 

II accomplit sa mission de mediation a I'egard 
des consommateurs dans les conditions prevues au titre 
1 er du livre VI du code de la consommation. 

La saisine du mediateur de I'Autorite des mar¬ 
ches financiers suspend la prescription de I'action 
civile et administrative a compter du jour ou le media¬ 
teur est saisi, en application de I'article 2238 du code 
civil. Celle-ci court a nouveau pour une duree qui ne 
peut etre inferieure a six mois lorsque le mediateur de 
I'Autorite des marches financiers declare la mediation 
terminee. 

ki Le mediateur de I'Autorite des marches finan¬ 
ciers coopere avec ses homologues etrangers en vue 
du reglement extrajudiciaire des litiges transfrontaliers. 

II publie chaque annee un rapport qui rend 
compte de sa mission. 


II. L'Autorite des marches financiers peut formu- 
ler des propositions de modifications des lois et 
reglements concernant I'information des porteurs 
d'instruments financiers et du public, les marches 
d'instruments financiers, d'unites mentionnees 
a I'article L. 229-7 du code de I'environnement, 
et d'actifs mentionnes au II de I'article L. 421-1 
du present code et le statut des prestataires de 
services d'investissement. 

Elle etablit chaque annee un rapport au 
president de la Republique et au Parlement, qui est 
publie au Journal officiel de la Republique franqaise. Ce 
rapport presente, en particulier, les evolutions du cadre 
reglementaire de I'Union europeenne applicable aux 
marches financiers et dresse le bilan de la cooperation 
avec les autorites de regulation de I'Union europeenne 
et des autres Etats membres. 
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Annexe M 


Organigramme de la Mediation 
au l er janvier 2019 



Le mediateur et son equipe 
au 1 er janvier 2019 


Marielle 

Cohen-Branche 

Mediateur 



POLE MEDIATION 

Francois Denis du Peage 

Delegue du mediateur 

Lysiane Flobert 

Assistante 

Astrid Robert 
Virginie Lavoie 
Nelly Lebel 
Fanny Thomas 
Samia Cherni 
Juristes 
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ANNEXES 


Annexe [D 


La Charte de la mediation 


Elaboree en 1997 sous I'egide du premier mediateur 
et approuvee par le College, la charte de la mediation, 
qui a depuis ete revisee, est adressee a toute personne 
qui saisit le mediateur. 

Article 1 - Objet de la charte 

La presente charte est adressee a toute per¬ 
sonne qui saisit le mediateur. Ses dispositions, aux- 
quelles les parties doivent se soumettre, encadrent le 
processus de mediation. 

Article 2 - Le mediateur 

En application de I'article L.621-19 du Code 
monetaire et financier, le mediateur de I'Autorite 
des marches financiers (AMF), mediateur public de 
la consommation en matiere financiere, est nomme, 
au vu de ses competences, par le president de I'AMF 
apres avis du College, pour une duree de 3 ans renou- 
velable. II accomplit sa mission de mediation a I'egard 
des consommateurs dans les conditions prevues au titre 
1 er du livre VI du Code de la consommation. 

Article 3 - Champ de competence 

Le mediateur peut etre saisi par tout interes- 
se, personne physique ou morale, d'un differend a 
caractere individuel en matiere financiere, relevant de 
la competence de I'AMF. En revanche il n'est pas com¬ 
petent en matiere bancaire, de fiscalite et d'assurance. 
En application de I'article L.612-2 du Code de la 
consommation, Le mediateur n'est pas Liability a inter¬ 
vene lorsque : 

o le consommateur ne justifie pas avoir tente, au pre¬ 
amble, de resoudre son litige directement aupres du 
professionnel par une reclamation ecrite, 
n le litige a ete examine par un autre mediateur ou par 
un tribunal, 

■ le consommateur a introduit sa demande aupres du 
mediateur dans un delai superieur a un an a compter 
de sa reclamation ecrite aupres du professionnel. 

Article 4 - Principes applicables 

Independance : Au sein de I'AMF, autori¬ 
te publique independante, le mediateur dispose de 
moyens suffisants et d'une equipe dediee a I'exercice 
de son activity. II benefice d'un budget propre. 


Impartiality : Le mediateur etudie les dossiers 
au vu des positions respectives des parties en toute 
neutrality. II ne peut recevoir d'instructions sur les dos¬ 
siers individuels dont il a la charge. 

Volontaire : L'entree en mediation repose sur 
une demarche volontaire des deux parties, et celles-ci 
ont la possibility de se retirer du processus de mediation 
a tout moment. 

Confidentiality : Le mediateur et son equipe, 
ainsi que les parties, sont tenus a la plus stricte confi¬ 
dentiality. Les echanges intervenus au cours du proces¬ 
sus de mediation ne peuvent etre produits ni invoques 
devant les juridictions. 

Gratuite : Aucun frais, ni honoraires ne sont 
dus par les parties au litige. 

Suspension du delai de prescription : La 

saisine du mediateur suspend la prescription de Fac¬ 
tion civile et administrative a compter du jour ou le 
mediateur est saisi; celle-ci court a nouveau pour une 
duree qui ne saurait etre inferieure a six mois lorsque 
le mediateur declare la mediation terminee. 
ki Transparence : Le mediateur presente au 
College de I'AMF un rapport annuel dans lequel il eta- 
blit le bilan de son activity. Ce rapport est rendu public. 

Article 5 - Deroulement du processus 
de mediation 

Instruction : Le mediateur analyse et confronte 
les arguments des parties. L'instruction se fait par ecrit 
mais le mediateur peut, s'il le juge utile, entendre 
chaque partie separement ou ensemble. 

Les parties peuvent saisir le mediateur sans devoir faire 
appel a un avocat. Toutefois, elles peuvent se faire 
representer ou assister par un tiers de leur choix a tous 
les stades du processus de mediation. 

Duree : L'avis du mediateur est rendu dans un 
delai de 90 jours a compter du moment ou tous les 
elements utiles ont ete communiques au mediateur par 
I'ensemble des parties. Ce delai peut etre prolonge par 
le mediateur en cas de complexity du litige. 
ki Avis du mediateur et accord des parties : 
A I'issue du processus, le mediateur rend un avis motive 
en droit et en equite. La procedure de mediation prend 
fin par remission de cet avis ou par le desistement de 
I'une des parties. 

Les parties peuvent refuser ou accepter de suivre l'avis 
du mediateur qui, le cas echeant, veillera a I'execution 
de I'accord. 
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Annexe □ 


Classement par theme des dossiers du mois du mediateur 
de PAMF, depuis I’origine (mai 2014 - decembre 2018) 


THEME 

TITRE 

DATE 

Droits 

Preferentiels 
de Souscription 
(DPS) 

Augmentation de Capital : Attention, une souscription d'actions 
a titre « reducible » n'est possible que si I'actionnaire en a 
prealablement souscrit a titre « irreductible ». 

05/12/2018 

Droits preferentiels de souscription (DPS): attention 
au raccourcissement de la periode de souscription. 

03/03/2017 

A propos de la disparition d'une ligne de valeur dans un PEA : 
comment mieux comprendre le fonctionnement des droits 
preferentiels de souscription (DPS). 

03/10/2016 


Epargne salariale : meme en cas de depart a la retraite, la 
liquidation des avoirs n'entraine pas la cloture du plan d'epargne 
entreprise. 

06/11/2018 


Epargne salariale : le risque d’absorption d'une epargne-retraite 
modeste du salarie en cas d'absence de PERCO chez son nouvel 
employeur. 

02/06/2017 


Epargne salariale : attention, la cessation du contrat de travail 
n'est pas un cas de deblocage anticipe du PERCO. 

02/02/2017 

Epargne 

salariale 

Epargne salariale : attention aux confusions entre transfert 
et arbitrage ! 

01/07/2016 


Epargne salariale : attention seul lecrit est pris en consideration 
pour formuler vos choix d'affectation dans les delais. 

02/05/2016 


Epargne salariale et acquisition de la residence principale : 
les justificatifs ne sont pas interchangeables. 

01/03/2016 


Le sort de I'interessement place apres le depart de I'entreprise. 

04/11/2015 


En matiere d'epargne salariale. le depart de I'entreprise peut 
reserver de mauvaises surprises. 

03/11/2014 
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THEME 

TITRE 

DATE 


A quelle date s'apprecie la qualite d'actionnaire permettant 
de beneficier du droit au dividende qui y est attache ? 

03/04/2018 


Ordre de bourse execute a un «cours aberrant : Euronext peut 
annuler la transaction dans des cas exceptionnels. 

03/10/2017 


« Penny stock » et ordre « au marche » : attention au decalage 
de cours possible lors du passage d'un ordre sur des actions 
dont la valeur est tres faible. 

03/05/2017 


Compte-titres ordinaire : lorsque le transfert est entrave par la 
presence de titres de societes placees en liquidation judiciaire. 

31/03/2017 

Execution 
(ordres de 

« Meilleure execution » des ordres ou la primaute du cout total 
paye par le client. 

02/12/2016 

bourse, 
transferts de 
comptes) 

Mauvaise execution d'un ordre de bourse : quand le prejudice 
reel du plaignant n'est pas celui qu'il estime... 

02/10/2015 

Successions : Quel droit est reconnu au seul usufruitier 
d'un portefeuille titres ? 

02/10/2015 



Attention ! Un ordre de bourse peut en cacher un autre : 
qu'en est-il des regies de priorite d'execution des ordres ? 

04/05/2015 


Le detachement d'un dividende peut avoir des consequences 
sur vos ordres de bourse. 

06/01/2015 


Execution d'ordres de bourse en fin d'annee : attention aux 
consequences fiscales ! 

01/12/2014 


Un ordre de bourse, un delai d'execution anormalement long. 

21/05/2014 


Options binaires et formation au trading par telephone : 
comment vous faire perdre toutes vos economies. 

03/11/2016 

Forex et options 

Cains virtuels mais pertes reelles : si par extraordinaire le trading 
sur le Forex fait apparaitre des gains, au moment de les retirer 
du compte tout se complique... 

02/09/2015 

binaires 

Des indices conserves par le client aident le mediateur a obtenir 
un dedommagement en matiere d'options binaires et de Forex, 
si la societe est agreee. 

01/04/2015 


Les risques de croire aux promesses allechantes du trading 
en ligne sur le Forex. 

13/10/2014 
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THEME 

TITRE 

DATE 


Si le client ne communique pas les informations du 
questionnaire MIF, la banque doit s'abstenir de foumir un service 
de conseil en investissement. 

01/02/2018 

Obligation 

d’information 

et de conseil 

Attention a certains montages financiers, en inadequation 
manifeste avec les besoins des clients. 

02/09/2016 

Statut de contribuable americain dit « US Person » : quelles 
sont les obligations respectives de la banque et du client liees a 
I'extra-territorialite de la reglementation fiscale americaine? 

02/03/2015 


Souscription d'un fonds a formule lorsque la plaquette 
commerciale d'un produit n'est pas suffisamment claire. 

28/08/2014 


Attention, en cas de fusion de fonds communs de placement, 
la sortie sans frais est le seul droit ouvert au porteur. 

01/12/2017 


Pourquoi la demande de rachat de parts d'OPC sur « cours 
connu » n'est pas fondee ? 

04/07/2017 

OPC 

(FCP, SICAV) 

Heure limite de centralisation des ordres sur OPCVM : attention 
aux confusions ! 

02/02/2016 


La banque doit pouvoir justifier avoir remis le prospectus 
a son client, prealablement a la souscription d'un OPCVM. 

02/12/2015 


Sur quelle base regulariser un rachat d'actions de SICAV execute 
tardivement ? 

06/07/2015 


Transfert d'un PEA bancaire vers un PEA assurance : attention 
aux conditions particulieres. 

03/09/2018 


Le transfert d'un Plan d'Epargne en Actions dans une autre 
banque : encore souvent une course d'obstacles. 

08/11/2017 

PEA 

Cession de titres non cotes detenus sur un PEA : n'omettez pas 
de verser le produit de la cession sur le compte especes de votre 
plan et d'en informer votre banque ! 

04/04/2016 


Investissement dans le cadre d'un Plan d'epargne en actions 
(PEA)« classique » d'un titre ineligible - qui est responsable ? 

02/02/2015 


Du necessaire bon usage de la mediation de I'AMF : ni trap tot 
ni trap tard... 

01/10/2018 

Prescription 

Attention a la prescription quinquennale des dividendes. 

01/06/2018 


Plus un litige est ancien, plus les chances de dedommagement 
sont reduites : I'exemple mediatique d'un fonds a formule. 

30/06/2014 
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Annexe m 


Quelques reperes a propos du paysage juridique franca is 
de la mediation : comment a-t-il evolue en 2018 ? 


1. Le 1 er avril 2018(decret n° 2018-101 du 16fevrier 
2018), a commence ('experimentation de la media¬ 
tion administrative 25 prealable a la saisine du tri¬ 
bunal administratif, obligatoire, et done gratuite 
dans ce cas, applicable a certains litiges (celui du 
contentieux social et celui de la fonction publique). 
Cette experimentation devait s'achever le 18 octobre 
2020 mais devrait etre prorogee jusqu'au 31 decembre 
2021 26 , et pourrait meme etre perennisee au-dela. Le 
recours aux magistrats honoraires sera egalement 
elargi. Les premiers resultats sont encourageants. Ces 
mediations ont concerne pour I'essentiel, le Defenseur 
des droits, les mediateurs regionaux de Pole Emploi 
et les mediateurs academiques regionaux concernes. 

2. La loi de programmation 2018-2022 et de 
reforme de la justice, qui inclut des dispositions 
sur la mediation, notamment en ligne, a ete adop¬ 
tee par I'Assemblee nationale le 19 fevrier 2019. 

Apres deux lectures successives dans chaque 
chambre, en decembre 2018, et janvier 2019 (rendues 
necessaires faute d'un compromis juge possible par la 
Commission mixte paritaire entre senateurs et deputes) 
I'Assemblee nationale a adopte, en matiere de media¬ 
tion, les articles 2 et 3 sur la mediation, qui modifient 
notamment les articles 4-3 et 4-7 de la loi 2016-1547 
du 18 novembre 2016 : 

Les dispositions suivantes sont ainsi retenues: 
■ Article 2 : une augmentation des seuils, qui sera fixee 
par decret, en dessous desquels I'absence de tentative 
de mediation prealable sera susceptible d'etre sanc- 
tionnee d'office, par I'irrecevabilite de la demande en 
justice (sans doute 5000 euros au lieu de 4000 euros 
actuels). Le Senat n'avait pas souhaite, pour sa part, 
une augmentation de ce seuil). 

.Article 3 : Un encadrement des services en ligne de 
mediation et d'arbitrage avec une certification facul¬ 
tative 27 , qui ne sera pas assuree par la Chancellerie, 
mais par un organisme tiers accredits. (Le Senat, 
s'etait oppose, pour sa part, a une reglementation 
optionnelle, au surplus non assuree directement par 
la Chancellerie). En revanche, II n'y pas eu de disac¬ 


cord sur le fait que ces services en ligne de mediation 
ne peuvent avoir pour seul fondement un traitement 
algorithmique ou automatise de donnees a caracteres 
personnel. En outre, lorsque ce service est propose 
a I'aide d'un tel traitement, les parties doivent en 
etre informees par une mention explicite et doivent 
expressement y consentir. 

Pour memoire, une fusion des tribunaux 
d'instance et de grande instance a ete parallelement 
adoptee. 

3. La loi 2018-938 du 30 octobre 2018 dite EGALIM 
(loi pour I'equilibre des relations commerciales 
dans le secteur agricole et alimentaire) a don- 
ne de nouveaux et tres importants pouvoirs au 
mediateur national 28 . 

ki En plus des prerogatives qui etaient les siennes 
(etre saisi de tout litige relative a la conclusion ou a 
I'execution d'un contrat ayant pour objet la vente ou la 
livraison de produits agricoles ou alimentaires destine a 
la revente ou a la transformation, il dispose desormais 
de nouveaux et tres importants pouvoirs. II peut, en 
application des articles L.631-27 et 28 du code Rural : 

■ demander aux parties communication de tout ele¬ 
ment necessaire a la mediation et non plus seulement 
ceux volontairement communiques par les parties, 

■ saisir le ministre charge de I'economie de toute clause 
des contrats ou accords-cadres qu'il estime presenter 
un caractere abusif, 

■ decider de rendre publiques ses conclusions, avis ou 
recommandations, sous reserve de I'information pre¬ 
alable des parties. 

Enfin, en cas d'echec de la mediation menee 
par le mediateur, toute ou partie au litige peut saisir le 
president du tribunal competent pour qu'il statue sur 
le litige en la forme des referes sur la base des recom¬ 
mandations du mediateur des relations commerciales 
agricoles. 
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4. A propos de I'articulation des champs de com¬ 
petence pour les produits financiers entre le 
mediateur de I'AMF et les mediateurs bancaires : 
une nouvelle convention signee. 

Pour memoire, en tant que mediateur public, 
depuis le 1 er janvier 2016, le mediateur de I'AMF dis¬ 
pose d'un monopole dans son champ de competence. 
Toutefois, la loi lui a parallelement donne la possibility 
de signer des conventions avec des mediateurs ban¬ 
caires qui permettent a nouveau a des consommateurs, 
en cas de litige financier avec leur etablissement, de 
choisir entre le mediateur d'entreprise et le mediateur 
public, pour autant qu'ils soient clairement informes 
que leur choix est definitif. 

A I'heure a laquelle sont ecrites ces lignes une 
nouvelle convention vient d'etre ete signee en jan¬ 
vier 2019 avec Jean-Louis Guillot, mediateur bancaire 
d'HSBC France et d'HSBC Epargne entreprise reference 
par la CECMC. Cette signature porte a 5 le nombre de 
mediateurs avec lesquels une convention analogue a 
ete signee (le mediateur de la Poste, du Credit Mutuel, 
de la Federation bancaire franqaise et de la Societe 
Generale, qui est egalement mediateur de sa filiale, le 
Credit du Nord). 

5. Le 30 juillet 2018, une proposition de loi visant 
a instaurer un mediateur territorial dans cer- 
taines collectivites territoriales a ete enregistree 
au Senat. 

La loi actuelle permet deja de saisir directement 
et gratuitement le Defenseur des droits, qui a succede 
au Mediateur de la Republique, et qui est charge de 
veiller au respect des droits et libertes par les admi¬ 
nistrations de I'Etat, des collectivites territoriales, des 
etablissements publics ainsi que par tout organisme 
investi d'une mission de service public. 

Au niveau local, rappelle I'expose des motifs de 
cette proposition, des maires ont cree des mediateurs 
municipaux pour regler les litiges entres les usagers des 
services publics de leur commune et I'administration 
municipale. II en est alle de meme avec la creation 


de mediateurs departementaux et plus recemment 
d'un mediateur regional par deux conseils regionaux 
(comme celui de l1le-de-France 29 ).Ces experiences ont 
montre Futility de telles institutions. II est done propose 
de generaliser cette pratique en rendant obligatoire 
I'instauration d'un mediateur territorial competent pour 
les matieres ressortant du domaine de la collectivite 
concernee, des lors que les litiges ne sont pas pendants 
devant la justice. 

Celui-ci serait designe dans certaines collecti¬ 
vites territoriales: conseils regionaux, conseils depar¬ 
tementaux et communes de plus de 60 000 habitants, 
ainsi que dans les etablissements publics de coopera¬ 
tion intercommunale de plus de 100 000 habitants. 


25- La loi du 18 novembre 2016 avait instaure la mediation pour les 
litiges relevant du droit administratif. Ses modalites figurent dans le code 
administratif. 

26- Selon I'article 20 du projet de loi de programmation 2018-2022 
et de reforme de la justice. 

27- Cette certification sera accordee au service en ligne qui en fait la 
demande, apres verification du respect des exigences mentionnees aux 
article 4-1 a 4-6. Toutefois, cette certification sera accordee de plein 
droit notamment aux conciliateurs de justice et aux mediateurs de la 
consommation references. 

28- Par decret du 16 juillet 2018, M. Francis Amand, inspecteur general 
de I'INSEE, a ete renouvele dans ses fonctions de mediateur. 

29- Dont le mediateur actuel est un conseiller d'Etat honoraire, 
Jean-Pierre Hoss. 
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En savoir plus sur la mediation 


Site internet de FIN NET, reseau des mediateurs financiers europeens: 

http://ec.europa.eu/internal_market/fin-net/index_en.htm 

Site internet de INFO (International Network of Financial Services Ombudsman): 

http://www.networkfso.org/ 

Site internet du Club de mediateurs: 

http://dubdesmediateurs.fr/ 

Directive europeenne 2013/11/UE relative au reglement extrajudiciaire 
des litiges de consommation : http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/ 
PDF/?uri=CELEX:32013L0011&from=FR 

Reglement europeen n° 524/2013 relatif au reglement en ligne des litiges 
de consommation : 

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FR/TXT/PDF/?uri=0J:J0L_2013_165_R_ 

0001_01&from=EI\l 

Ordonnance n° 2015-1033 du 20 aout 2015 relative au reglement extra judiciaire 
des litiges de consommation : 

https://www.legifrance.gouu.fr/affichTexte.do7cidTextesJORFTEXT000031070940 

&categorieLien=id 

Decret n° 2015-1382 du 30 octobre 2015 relatif a la mediation des litiges 
de consommation : 

https://www.legifrance.gouv.fr/eli/decret/2015/10/30/EINC1517228D/jo 

Code de la consommation, partie legislative, Livre VI, « Reglement des litiges », 
Titre I, la mediation : 

https://www. legifrance.gouv.fr/affichCode. do;jsessionid=B3E6C42BEDF9C3D2338CD- 

B8236A08DB9.tplgfr22s_1?idSectionTA=LEGISCTA000032224817&cidTexte= 

LEGITEXT000006069565&dateTexte=20180228 

Code de la consommation, partie reglementaire, Livre VI, « Reglement des litiges > 
Titre I, la mediation : 

https: //www. legifrance.gou v.fr/affichCode. do;jsessionid=7F15D7108F2A38893A41E- 

CEBEC059DA1.tplgfr22s_1?idSectionTA=LEGISCTA000032808320&cidTexte=LE- 

GITEXT000006069565&dateTexte=20180228 
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